Bradespar

Senhoras e senhores acionistas,

Em 2019, a economia brasileira apresentou os primeiros sinais de recuperacédo, com o inicio das reformas estruturais, notadamente a da Previdéncia. Nao
obstante, a taxa de desemprego continuou elevada e o crescimento do PIB ficou abaixo das expectativas gerais. A inflacdo seguiu confortavel ao longo do
ano, permitindo significativos cortes na taxa basica de juros (SELIC).

A BRADESPAR seguiu participando com dedicacéo e atencao de sua investida, a VALE, neste que foi 0 ano mais dificil da histéria da empresa.

Frente ao evento de Brumadinho, a VALE buscou revisar e fortalecer os padrdes de segurancga para as suas atividades, com o objetivo de tornar-se referéncia
no setor. Medidas imediatas de assisténcia e contencao dos efeitos do acidente foram adotadas, tendo a empresa assumido o compromisso publico com a
reparacao integral dos danos, em todos os ambitos, constituindo as provisdes e reservas necessarias.

Assim, a VALE apresentou resultados negativos, em que pese ter mantido basicamente equilibrada sua situagéo econémico-financeira.

Como consequéncia, no exercicio de 2019, a BRADESPAR registrou prejuizo de R$ 403,2 milhdes, em linha com os resultados da VALE.

N&o obstante, buscando simetria com a sua investida, a BRADESPAR deliberou em dezembro proposta para o pagamento de Juros sobre o Capital Préprio
no montante de R$ 269,3 milhdes, a serem pagos em conformidade com os seus fluxos de geragdo de caixa e distribuicdo do resultado da sua investida.
Importante destacar que a divida liquida da Companhia chegou a praticamente zero no exercicio de 2019.

ESTRUTURA DOS INVESTIMENTOS

Desde 2017, os investimentos da BRADESPAR se concentram na VALE, empresa na qual a BRADESPAR tem representante no Conselho de Administragao.
Ao final de 2019, o valor de mercado dos ativos da BRADESPAR, deduzida a divida liquida, correspondia a R$ 15,6 bilhdes.
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COMENTARIOS DA ADMINISTRAGAO SOBRE O DESEMPENHO DA SOCIEDADE

Abaixo, apresentamos a Demonstracao do Resultado Consolidado, em conformidade com as praticas contdbeis adotadas no Brasil.

Demonstracao de Resultado (R$ mil)

4719 4718 Variacao % 2019 2018 Variacao %
Resultado na Alienagao de Investimentos............... - 1.239.532 - - 1.239.532 -
Equivaléncia Patrimonial . (344.051) 805.629 - (358.760) 1.520.308 -
Outras Receitas Operacionais.. . - 34.405 - - 34.405 -
Resultado Operacional (344.051) 2.079.566 - (358.760) 2.794.245 -
Despesas Gerais e Administrativas (784) (14.730) -94,7% (3.793) (20.003) -81,0%
Despesas de Pessoal. (5.952) (2.280) 161,1% (13.356) (6.327) 111,1%
Receitas/Despesas Financeiras .. 1.474 (20.664) - 12.539 (35.565) -
Despesas Tributarias (38.660) (60.306) -35,9% (39.671) (119.450) -66,8%
Outras Despesas Operacionais. . - (3.682) - (38) (1.414.210) -
Resultado Operacional antes do IR/CS . (387.973) 1.977.904 - (403.079) 1.198.690 -
Imposto de Renda e Contribui¢do Social . . - (8.194) - (128) (8.194) -
Resultado do Periodo (387.973) 1.969.710 - (403.207) 1.190.496 -

Receita Operacional
Como Companhia de Investimentos, a BRADESPAR tem sua receita operacional originada do resultado de equivaléncia patrimonial e juros sobre o capital
proprio da VALE.

Em 2019, registrou receita operacional negativa de R$ 358,8 milhdes, composta por equivaléncia patrimonial negativa da VALE, devido, principalmente, a
ruptura da barragem de Brumadinho, bem como aos registros de impairment relacionados aos segmentos de metais e carvao.

Resultado Financeiro

O resultado financeiro da BRADESPAR, no exercicio que se encerrou, atingiu o valor positivo de R$ 12,5 milhdes, devido, principalmente, a receita de
aplicacdes financeiras e a redugdo do endividamento da BRADESPAR, com o resgate antecipado total da sua Terceira Emissao de Notas Promissérias no
montante de R$ 2,458 bilhdes, bem como a amortizagao antecipada parcial da Sétima Emissao Publica de Debéntures Simples, no montante de R$ 512,7
milhdes, ocorrida no final de 2018.

Despesas de Pessoal, Gerais e Administrativas

No quarto trimestre de 2019, as despesas de pessoal, gerais e administrativas da BRADESPAR totalizaram R$ 6,7 milhdes. No acumulado do ano atingiram
R$ 17,1 milhdes, inferiores ao valor de R$ 26,3 milhdes no mesmo periodo do exercicio anterior.

Resultado do Exercicio
A BRADESPAR, ao final de 2019, apresentou prejuizo de R$ 403,2 milhdes, reflexo do resultado apresentado pela VALE.

Desempenho do Resultado (R$ milhdes)
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DIVIDENDOS E JUROS SOBRE O CAPITAL PROPRIO

Em consonancia com a sua Politica Indicativa de Remunerag@o Anual ao Acionista, a BRADESPAR anunciou, em 20 de dezembro de 2019, o pagamento de
juros sobre o capital préprio no montante de R$ 269,3 milhes, sendo R$ 0,726619662 por acéo ordinaria e R$ 0,799281628 por acéo preferencial, destinado
aos acionistas inscritos nos registros da Companhia em 27 de dezembro de 2019.

A BRADESPAR informou, ainda, que a data do pagamento sera deliberada em momento oportuno, de acordo com o seu fluxo de caixa, e serao pagos pelo
valor liquido de R$ 0,617626713 por agéo ordinaria e R$ 0,679389384 por agao preferencial, ja deduzido o Imposto de Renda na Fonte de 15% (quinze por
cento), exceto para os acionistas pessoas juridicas que estejam dispensados da referida tributagdo.
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MERCADO DE CAPITAIS

Desde a sua constituicao, as acdes do capital social da BRADESPAR estéo listadas na B3 - Brasil, Bolsa, Balcao, sob os cédigos BRAP3 (ON) e BRAP4
(PN), e seus titulos sao negociados no Latibex - Mercado de Empresas Latino-Americanas da Bolsa de Valores de Madri, na Espanha, em Euros, por meio
do Programa de Depositary Receipts (GDRs).

Adicionalmente, a BRADESPAR integra dois indices de destaque: o Ibovespa, que inclui as Companhias mais liquidas do mercado brasileiro, e o indice de
Governanga Corporativa (IGC), composto pelas Companhias que assumiram compromisso com elevados padroes de governanca corporativa, desde 2001,
Lquando aderiu ao Nivel | de Governancga Corporativa da B3.

Bradespar S.A.

CNPJ 03.847.461/0001-92
Séo Paulo - SP

MENSAGEM AOS ACIONISTAS

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

BM&FBOVESPA

Como informado aos acionistas no final do exercicio anterior, a agéo judicial promovida pela Litel Participagdes, cobrando da BRADESPAR o valor de
R$ 1,4 bilhao, pelas perdas decorrentes do litigio que envolvia o chamado “Call Citibank”, foi julgada favoravelmente 8 BRADESPAR, em primeira instancia,
inclusive na reconvengao que busca um ressarcimento para a BRADESPAR de R$ 470,1 milhdes. Cabe ressaltar, no entanto, que se trata de uma decis@o
inicial, sujeita a recurso nas instancias superiores da Justica, cuja perspectiva de perda é classificada como “possivel” pelos advogados patronos da agao.
A confianca do mercado na BRADESPAR se refletiu na valorizagdo de suas agdes, que alcancaram maxima histérica em 2019, registrando valorizagao de
28% para as agoes preferenciais no acumulado do ano e um desconto de 17,1% sobre o valor de mercado da VALE.

Apesar das conquistas e superagdes, o ano de 2019 ficou marcado pelo falecimento do Presidente do nosso Conselho de Administracdo, Sr. Lazaro de
Mello Brandao, cuja natural lideranca era exercida de maneira afével e respeitosa. Esteve a frente da BRADESPAR desde a sua criagao, tornando-se uma
referéncia no meio empresarial por seu talento, visao de futuro, honradez e fé no Brasil.

Mais confiantes e empenhados, registramos nosso agradecimento e a confianga de todos ao longo de 2019.

Sao Paulo, SP, 25 de margo de 2020

Fernando Jorge Buso Gomes
Presidente do Conselho de Administracao

Em 2019, as a¢des da Companhia tiveram valorizacdo de 28,3% (BRAP4) e 28,2% (BRAP3), enquanto o IBOVESPA acumulou alta de 31,6% e as acdes

Desempenho das Acoes na B3 em 2019

da sua investida, a VALE, subiram 7,3%.
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Liquidez
A média diaria do volume de agdes preferenciais de emissdo da BRADESPAR (BRAP4) negociadas em 2019 foi de R$ 60,3 milhdes. A média diaria de
negdcios realizados com BRAP4 na B3 no periodo foi 8.822.

Volume Financeiro Médio Diario de Acdes Negociadas (R$ milhdes)
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Fonte: Economatica

Prémio/Desconto

Ao final de 2019, o valor de mercado da participag@o na VALE, detida pela BRADESPAR, alcangou R$ 15,7 bilhdes. O valor de mercado da BRADESPAR,
em relagdo ao da VALE, apresentou desconto de 17,1%, ou seja, o valor de mercado da BRADESPAR equivale a 82,9% do valor liquido de seus ativos.

Valor Liquido dos Ativos da BRADESPAR x Valor de Mercado da BRADESPAR (precos de fechamento em 30.12.2019)
Participacao da BRADESPAR

Quantidade % do Valor de Valor de Valor de
Cotacao de Capital Mercado Mercado Mercado
Companhias (R$/acao) Acdes Total (3) (R$ mil) (US$ mil) (EURO mil)
VALEON........... . . 53,30  293.907.266 5,73% 15.665.257 3.894.553 3.476.194
Valor Total dos Ativos da Bradespar (A).............. 15.665.257 3.894.553 3.476.194
Divida Liquida da Brad (B) (1) (24.009) (5.969) (5.328)
Caixa da Bradespar . . 199.033 49.482 44.166
Divida Bruta da Bradespar..........ccccceevevvevienenennnens (223.042) (55.451) (49.494)
Valor Liquido dos Ativos da Bradespar
(C) = (A) + (B) 15.641.248 3.888.584 3.470.866
Valor de Mercado da Bradespar (D) 12.967.224 3.223.793 2.877.487
Acdes Ordinarias (BRAP3).... 35,37 122.171.449 4.321.204 1.074.298 958.895
Acdes Preferenciais (BRAP4) 38,28  225.862.596 8.646.020 2.149.495 1.918.592
Diferenca entre o Valor Liquido dos Ativos
e Valor de Mercado Bradespar (C) - (D) ... 2.674.024 664.791 593.379
Desconto (2) 17,1%

(1) Divida Liquida em 30.12.2019;
(2) ((valor de Mercado da BRADESPAR)/(Valor dos Ativos + Divida Liquida)) - 1; e
(3) Nao considera a¢des em tesouraria.

Histérico do Desconto entre o Valor Liquido dos Ativos e o Valor de Mercado da BRADESPAR
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Histérico do Desconto ao Longo de 2019
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COMENTARIOS SOBRE A EMPRESA INVESTIDA

VALE

Empresa privada brasileira, a VALE esta presente em cerca de 30 paises, sendo uma das maiores mineradoras do mundo na producéo de minério de ferro,
pelotas de minério de ferro e niquel. A Empresa também produz minério de manganés, ferroligas, carvao térmico e metalurgico, cobre, subprodutos de me-
tais do grupo da platina, ouro, prata e cobalto. Opera, ainda, grandes sistemas de logistica no Brasil e outras regides do mundo, incluindo ferrovias, terminais
maritimos e portos, integrados as suas operagoes.

Em 2019, a VALE registrou prejuizo de US$ 1,7 bilhao devido, essencialmente, a (i) provisdes e despesas relativas a ruptura da barragem de Brumadinho,
incluindo a descaracterizagao de barragens e acordos de reparagao; (ii) registro de impairment e contratos onerosos sem efeito caixa, relacionados, princi-
palmente, aos segmentos de metais basicos e carvao; e (iii) provisdo relacionadas & Fundagédo Renova e descaracterizagéo da barragem de Germano (MG).
No ano que se encerrou, a VALE registrou EBITDA de US$ 18,0 bilhdes, ficando US$ 1,4 bilhdo superior ao mesmo periodo do ano anterior, devido, princi-
palmente, a maiores precos e variagdes cambiais favoraveis, que foram parcialmente compensados por menores volumes de producdo e maiores custos e
despesas de parada, especialmente relacionadas a Brumadinho.

Os investimentos permaneceram em linha com 2018, totalizando US$ 3,7 bilhdes, sendo US$ 544,0 milhdes, em execugao de projetos, e US$ 3,2 bilhdes
em manutencdo de operacdes.

Cumpre destacar que desde o rompimento da barragem | da Mina Cérrego do Feijao, situada na cidade de Brumadinho, MG, ocorrida em 25 de janeiro de
2019, a VALE tem enfrentado seu mais dificil desafio, empenhando seus melhores esforcos para minimizar o impacto causado, promovendo reparacdo nas
frentes sociais e de obras emergenciais, a recuperacdo ambiental e o compromisso com a descaracterizacdo das suas barragens a montante, medidas de
prevencao e garantias para que isso nunca mais se repita.

Trimestralmente, a Companhia divulga um relatério com o Balanco da Reparagao, prestando contas a Sociedade, além das diversas iniciativas realizadas
nos ambitos social, de obras e de seguranca. Conhega mais nesse sentido em www.vale.com.

SERVICOS PRESTADOS PELOS AUDITORES INDEPENDENTES

Em cumprimento ao disposto na Instrugdo CVM n? 381/03, a BRADESPAR informa que, no exercicio de 2019, ndo contratou e nem teve servigos prestados
pelo auditor independente - PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes - nao relacionados a auditoria externa.

A BRADESPAR adota, como politica na contratacdo de servigos nédo relacionados a auditoria externa, a postura de atender as regulamentacdes que
preservam a independéncia do auditor externo, mantendo consisténcia com os principios internacionais, em atendimento aos procedimentos estabe-
lecidos pela Companhia, os quais incluem, dentre outros, os seguintes tépicos: (a) o auditor ndo deve auditar o seu préprio trabalho; (b) o auditor nao
deve exercer fungdes gerenciais no cliente; e (c) o auditor ndo deve promover os interesses de seu cliente. Adicionalmente, em caso de contratagdo de
outros servigos, o escopo e os procedimentos dos referidos servigos sao discutidos com os auditores independentes, para que nao afetem as regras
de independéncia estabelecidas.

Sao Paulo, SP, 25 de marco de 2020.

Conselho de Administracéo e Diretoria




As Notas Explicativas s@o parte integrante das Demonstragdes Contébeis.

1) CONTEXTO OPERACIONAL

A BRADESPAR S.A. (BRADESPAR, Companhia ou Controladora), empresa constituida sob a forma de sociedade por acdes de capital aberto, tem por objeto
social a participagao como sécia ou acionista em outras sociedades, com sede na Avenida Paulista, n® 1.450, 9° andar, Sao Paulo - SP, Brasil.

A autorizagdo para a emissao destas demonstracdes contdbeis foi concedida pelo Conselho da Administracdo em 25 de marco de 2020.

As participa¢des societarias diretas sao:

a) Millennium Security Holdings Corp. (MILLENNIUM)

A MILLENNIUM tem por objeto ingressar em qualquer ato ou atividade que sejam permitidas por qualquer lei no momento vigente nas llhas Virgens Brita-
nicas.

b) VALE S.A. (VALE)

VALE S.A. é uma sociedade an6nima de capital aberto com sede na cidade do Rio de Janeiro, Brasil e tem seus titulos negociados nas bolsas de valores de
S&o Paulo - B3 S.A. (VALES), Nova York - NYSE (VALE), Paris - NYSE Euronext (VALE3) e Madri - LATIBEX (XVALO).

A VALE S.A. e suas controladas diretas e indiretas s@o produtores globais de minério de ferro e pelotas, matérias-primas essenciais para a industria side-
rurgica e produtores de niquel, com aplicacdes na industria de aco inoxidavel e ligas metdlicas utilizadas na producao de diversos produtos, também produz
cobre, carvao térmico e metallrgico, manganés, ferroligas, metais do grupo de platina, ouro, prata e cobalto (Nota 19).

2) APRESENTAGAO DAS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS

Apresentamos as demonstracdes contdbeis Individuais (Controladora) e Consolidadas da BRADESPAR, que inclui a controlada MILLENNIUM, em 31 de
dezembro de 2019 e 2018.

As demonstragdes contabeis individuais e consolidadas da Companhia foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e as
normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB, e apresentadas de acordo com o Pro-
nunciamento CPC 36 (R3) - Demonstragdes Consolidadas, correlata a norma internacional IFRS 10 - “Consolidated Financial Statements” implantadas no
Brasil através do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC e seus pronunciamentos técnicos - CPCs, interpretacdes - ICPCs e orientagdes - OCPCs,
aprovados pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM).

A Administragdo declara que as divulgagoes realizadas nas demonstragdes contabeis individuais e consolidadas da BRADESPAR evidenciam todas as
informacdes relevantes utilizadas na sua gestao e que as praticas contdbeis descritas acima foram aplicadas de maneira consistente entre os exercicios
apresentados.

As estimativas contdbeis utilizadas na elaboracao das demonstragdes contédbeis, relacionadas a ativos e passivos fiscais diferidos, provisdes e contingéncias
passivas, consideram as melhores evidéncias disponiveis e estdo baseadas em premissas existentes nas datas de encerramento dos exercicios. Os resul-
tados finais, quando de sua realizag@o, podem diferir dos valores estimados.

A BRADESPAR avalia os eventos subsequentes até a data da aprovacdo das demonstragdes contabeis pelo Conselho de Administragao.

3) PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS

a) Principios de consolidacao

As demonstragdes contdbeis consolidadas refletem os saldos e transac¢des da controladora e de sua controlada. O investimento, com influéncia significativa

é contabilizado pelo método de equivaléncia patrimonial na Nota 8a.

As demonstracdes contdbeis consolidadas da BRADESPAR incluem a sua controlada MILLENNIUM.

b) Informagoes por segmento

A BRADESPAR ¢é uma holding que tem por objeto social e Ginico segmento de negdcio, a participacdo como sécia ou acionista em outras sociedades.

c) Moeda funcional e de apresentacdo

As demonstragdes contdbeis estdo apresentadas em Reais (R$), que é a moeda funcional da BRADESPAR.

d) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo recursos utilizados pela Companhia para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo e séo representados por

disponibilidades em moeda nacional e aplicagdes em fundos de investimento, cujos vencimentos das operagdes na data da efetiva aplicagao sao iguais ou

inferiores a 90 dias, apresentam risco insignificante de mudanca de valor justo e sdo prontamente conversiveis em dinheiro. O valor de mercado dos fundos
de investimento é determinado com base no valor da cota do ultimo dia do periodo, informado pelo administrador dos fundos.

A composicao das disponibilidades e das aplicagdes registradas em caixa e equivalentes de caixa esta apresentada na Nota 7.

e) Instrumentos financeiros

(i) Classificag@o dos ativos financeiros

A partir de 2018 a Companhia passou a aplicar o CPC 48 - Instrumentos Financeiros (IFRS 9) que contém uma nova abordagem de classificacdo e men-

suracdo de ativos financeiros, onde a entidade baseia-se tanto no modelo de negécios para a gestdo dos ativos financeiros, quanto nas caracteristicas de

fluxo de caixa contratual do ativo financeiro.

O CPC 48 classifica os ativos financeiros em trés categorias: (i) mensurados ao custo amortizado; (ii) mensurados ao valor justo por meio de outros resulta-

dos abrangentes (VJORA - Patriménio Liquido); e (iii) mensurados ao valor justo por meio do resultado (VJR).

* Mensurados ao custo amortizado

Sao ativos financeiros que atendam ao critério do teste SPPI, cujo objetivo é o de manter os ativos para receber os fluxos de caixa contratuais.

Os ativos financeiros mensurados ao custo amortizado sdo ativos reconhecidos inicialmente a valor justo incluindo os custos diretos e incrementais, e con-

tabilizados, subsequentemente, pelo custo amortizado, utilizando-se do método da taxa efetiva de juros.

¢ Mensurados a valor justo por meio do resultado (VJR)

Os ativos financeiros mensurados a VJR s&o registrados e inicialmente avaliados pelo valor justo, sendo as respectivas modificacdes subsequentes do valor

justo reconhecidas, imediatamente, no resultado.

Séo ativos mantidos pela Companhia com o propdsito de negocia-los no curto prazo ou manté-los como parte de uma carteira administrada em conjunto para

obtencéao de lucro no curto prazo ou para tomada de posi¢des, ou eventualmente, aqueles ativos que nao atendem ao teste SPPI. Instrumentos financeiros

derivativos, também, s@o categorizados como VJR.

* Mensurados ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes (VJORA)

Sao reconhecidos inicialmente a valor justo, mais os custos de transagao que sejam diretamente atribuiveis a sua aquisicao ou a sua emissao e sdo men-

surados, subsequentemente, a valor justo com os ganhos e perdas reconhecidos em outros resultados abrangentes, com excecao das perdas por reducao

ao valor recuperavel e dos ganhos e perdas cambiais de conversao, até que o ativo financeiro deixe de ser reconhecido. As perdas de crédito esperadas sao
registradas na demonstracdo do resultado em contrapartida a outros resultados abrangentes, ndo tendo impacto no valor contabil bruto do ativo.

(i) Metodologia de apuracao do valor de mercado e classificagdo por nivel hierarquico

O valor de mercado dos ativos financeiros é apurado de acordo com a cotag@o dos pregos observados para ativos ou passivos similares, pregos cotados em

mercados ndo ativos ou outros dados, que sdo observaveis no mercado, incluindo mas nao limitados a curvas de rendimento, taxas de juros, volatilidades,

precos de titulos de divida patrimoniais e taxas de cambio para, substancialmente, todo o prazo dos ativos ou passivos e foram classificados no nivel 2 da

hierarquia do CPC 40.

f) Reducao ao valor recuperavel de ativos financeiros - impairment

A Companhia avalia, ao final de cada exercicio, se existem evidéncias objetivas de deterioracdo de seus ativos. Caso se confirme a existéncia de impactos

nos fluxos de caixa pela deterioragéo de seus ativos e se for possivel estimé-los com confiabilidade a perda por impairment, é reconhecida no resultado do

periodo. Nos exercicios de 2019 e de 2018, nao houve perda por impairment.

g) Passivos financeiros

Séo demonstrados pelos valores conhecidos e calculaveis, incluindo os encargos e as variagbes monetarias (em base “pro rata” dia), quando aplicavel.

A Companhia classifica seus passivos financeiros na categoria:

* Custo Amortizado que s&o os passivos financeiros que ndo sao avaliados pelo valor justo por meio do resultado. Inicialmente s&o registrados pelo seu valor
justo e, subsequentemente, mensurados ao custo amortizado. Nesta categoria, encontram-se as debéntures emitidas pela Companhia. A composicao das
debéntures esta apresentada na Nota 9.

h) Investimentos

As participacdes nos investimentos em controlada e com influéncia significativa sdo avaliadas pelo método de equivaléncia patrimonial e, quando aplicavel,

deduzidas de provisdo para perdas por reducédo ao valor recuperavel (impairment).

A composicado dos investimentos esta apresentada na Nota 8.

i) Provisoes, ativos e passivos contingentes e obrigacoes legais

O reconhecimento, a mensuragéo e a divulgagao das provisdes, das contingéncias ativas e passivas, e também, das obriga¢des legais sao efetuados de

acordo com os critérios definidos pelo CPC 25, o qual foi aprovado pela Deliberacao CVM n° 594/09, sendo:

* Provisdes: sdo reconhecidas quando, como resultado de um evento passado, a Companhia tem uma obrigacao presente, legal ou construtiva, que pode

ser estimada de modo confiavel, e é provavel que uma saida de recursos sera requerida para liquidar uma obrigagdo. Provisdes sao determinadas pela

expectativa de fluxos de caixa futuros descontado a uma taxa prefixada a qual reflete a avaliagao atual de mercado do valor monetario no tempo e os

riscos especificos ao passivo. Na constituicdo das provisdes, a Administracao leva em conta a opinido dos assessores juridicos, a natureza das agoes, a

similaridade com processos anteriores, a complexidade e o posicionamento dos Tribunais, sempre que a perda for avaliada como provéavel;

Ativos Contingentes: nao sao reconhecidos contabilmente, exceto quando ha garantias reais ou decisdes judiciais favoraveis definitivas, sobre as quais

nao caibam mais recursos, caracterizando o ganho como praticamente certo e pela confirmagao da capacidade de sua recuperac@o por recebimento ou

compensagao com outro passivo exigivel. Os ativos contingentes, cuja expectativa de éxito seja provavel, sdo divulgados nas notas explicativas, quando
relevantes;

Passivos Contingentes: de acordo com o CPC 25, o termo “contingente” é utilizado para passivos que néao sao reconhecidos, pois a sua existéncia somente

sera confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais eventos futuros e incertos que nao estejam totalmente sob o controle da Administragao. Os passi-

vos contingentes nao satisfazem os critérios de reconhecimento, pois sdo considerados como perdas possiveis, devendo ser apenas divulgados em notas

explicativas, quando relevantes. As obrigagdes classificadas como remotas néao sao provisionadas e nem divulgadas; e

Obrigacdes Legais - Provisdo para Riscos Fiscais: decorrem de processos judiciais, cujo objeto de contestacdo é sua legalidade ou constitucionalidade

que, independentemente da avaliagdo acerca da probabilidade de sucesso, tém os seus montantes reconhecidos integralmente nas demonstraces

contabeis.

Os detalhamentos dos processos judiciais, bem como a movimentacdo dos valores registrados, estao apresentados na Nota 10.

j) Imposto de renda e contribuicao social

Os créditos tributarios séo registrados pelo valor provavel de realizacao e referem-se a créditos de imposto de renda e contribuicdo social sobre prejuizos

fiscais, base negativa da contribuicao social e diferencas temporarias, sendo reconhecidos, quando aplicavel, no ativo circulante e no ndo circulante - rea-

lizavel a longo prazo.

A provisdo para o imposto de renda é constituida a aliquota de 15% do lucro tributavel, acrescida do adicional de 10%, quando aplicavel.

A provisdo para contribuicdo social é constituida sobre o lucro tributavel, antes do imposto de renda, considerando a aliquota de 9%. Foram constituidas

Lprovisc")es para os demais impostos e contribuigdes sociais, de acordo com as respectivas legislagdes vigentes.

(oo )
L Bradespar S.A. 7
C CNPJ 03.847.461/0001-92 % NivEL1
S30 Paulo - SP BM&FBOVESPA
BALANGCO PATRIMONIAL - Em Milhares de Reais
CONTROLADORA CONSOLIDADO . ; CONTROLADORA CONSOLIDADO
ATIVO 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018 PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
CIRCULANTE 552.873 563.277 554.523 564.861 CIRCULANTE 314.389 457.966 314.389 457.966
Caixa e Equivalentes de Caixa (Nota 7) 199.535 458.227 201.185 459.811  Impostos e Contribuicdes a Recolher.... 38.589 43.157 38.589 43.157
Juros sobre o Capital Préprio a Receber (Nota 11d) .. 353.338 - 353.338 - Juros sobre o Capital Préprio (Nota 11d). 246.886 387.966 246.886 387.966
Valores a Receber (Nota 17b) . - 105.050 - 105.050  Outras Obrigacdes (Nota 17d) . 28.848 26.843 28.848 26.843
- Provis@o a Pagar sobre Contratos de Arrendamentos.................... 66 - 66 -
NAO CIRCULANTE 9.553.229 10.071.059 9.551.579 10.069.475 NAO CIRCULANTE 230.858 216.526 230.858 216.526
Realizavel a Longo Prazo 206.740 224.769 206.740 224.769 Debéntures a Pagar (Nota 9). 223.017 209.861 223.017 209.861
Tributos a Compensar ou a Recuperar (Nota 13a) 198.935 217.265 198.935 217.265  Provisdes e Obrigagdes Legais (Nota 10b - item II) 6.901 6.665 6.901 6.665
Depésitos Judiciais (Nota 10b - item 1).. 7.805 7.504 7.805 7.504  Provisdo a Pagar sobre Contratos de Arrendamentos ... 940 - 940 -
Investimentos (Nota 8) 9.345.417 9.846.285 9.343.767 9.844.701 PATRIMONIO LIQUIDO DOS ACIONISTAS CONTROLADORES 9.560.855 9.959.844 9.560.855 9.959.844
Imobilizado 105 5 105 5  Capital Social Integralizado (Nota 11a).... 4.100.000 4.100.000 4.100.000 4.100.000
Intangivei 967 - 967 - Reservas de Lucros (Nota 11b) 2.106.573 2.779.080 2.106.573 2.779.080
Ajustes de Avaliagao Patrimonial 3.354.282 3.080.764 3.354.282 3.080.764
TOTAL 10.106.102 10.634.336 10.106.102 10.634.336  TOTAL 10.106.102 10.634.336 10.106.102 10.634.336
As Notas Explicativas sao parte integrante das Demonstragdes Contébeis.
DEMONSTRACAO DO RESULTADO DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO - Em Milhares de Reais DEMONSTRAGAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO - Em Milhares de Reais
CONTROLADORA CONSOLIDADO Outros
Capital Reservas de Lucros Resultados Acdes em Lucros Patriménio
2019 2018 2019 2018 Eventos Social Legal Estatutai Abrangentes _Tesouraria ~Acumulados Liquido
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONALS... (415.522) 1.234.508 (415.618) 1234255 o405 em 31.12.2017 e 4.100.000 168.086  1.858.253  2.699.979 (20.310) - 8.806.008
Resultado de Equivaléncia Patrimonial (Nota 8) - (358.694) 1.520.555 (358.760) 1.520.308 -
K - . Lucro do Periodo.........ccccovviiiiciciicninns - - - - - 1.190.496 1.190.496
Resultado na Alienacéo de Investimentos . - 1.239.532 - 1.239.532
. L Reflexos de Controlada de Controle
Outras Receitas Operacionais - 34.405 - 34.405 Compartilhado ~ ~ ~ 380.785 ~ R 380.785
Despesas Gerais e Administrativas (Nota 17f) (17.119) (26.324) (17.149) (26.330)  Gutros Resultaéos Abrangentes R R R o R R 1 571‘281
Despesas THDULAMAS ............... (39.671) (119.450) (39.671) (119.450)  Gancelamento de Acdes em Tesouraria ) ) (20.310) ) 20.310 ) )
Outras Despesas Operacionais (Nota 17e) (38) (1.414.210) (38) (1.414.210)  pegtinagoes: - Reservas...........oooovoo... R 59.525 713,526 R - (773.051) -
RESULTADO ANTES DAS RECEITAS E DESPESAS - Juros sobre o Capital
FINANCEIRAS E DOS TRIBUTOS (415.522) 1.234.508 (415.618) 1.234.255 Préprio/Dividendos - - - - - (417.445) (417.445)
Receitas Financeiras (Nota 12).... 26.077 95.171 26.173 95424 gaidos em 31.12.2018 4.100.000 227.611 2.551.469 3.080.764 - - 9.959.844
Despesas Financeiras (Nota 12).. - (13.634) (130.989) (13.634) (130.989) Prejuizo do Periodo - N N N N K (403.207) (403.207)
RESULTADO ANTES DA '!'RI_BEJTA(;AO SOBRE O LUCRO. (403.079) 1.198.690 (403.079) 1.198.690 Absorcao do Prejuizo .. B _ ~ (403.207) - _ 403.207 |
Imposto de Renda elContnbulgao Social (Nota 13) (128) (8.194) (128) (8.194)  Reflexos de Empresas com Influéncia
LUCRO DO EXERCICIO (403.207) 1.190.496 (403.207) 1190496  gignificativa B B B B 273.518 B . 273.518
Resultado basico e diluido por agdo em niimero médio Outros Resultados Abrangentes - - - - - - (129.689)
ponderado de ag¢des atribuido aos acionistas Destinagdes: - Reservas...........cccccceeee - - - - - - -
(expresso em R$ por acao): - Juros sobre o Capital
Resultado por acéo ordinéria ... (1,09) 3,21 Prdprio... . - - (269.300) - - (269.300)
Resultado por agéo preferencia (1,20) 3,53 Saldos em 31.12.2019... 4.100.000 227.611 1.878.962 3.354.282 - - 9.560.855
As Notas Explicativas s@o parte integrante das Demonstragdes Contébeis. As Notas Explicativas sao parte integrante das Demonstragcdes Contébeis.
DEMONSTRAGAO DO VALOR ADICIONADO EM 31 DE DEZEMBRO - Em Milhares de Reais DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA INDIRETO EM 31 DE DEZEMBRO - Em Milhares de Reais
CONTROLADORA CONSOLIDADO CONTROLADORA CONSOLIDADO
2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
GERAGAO DO VALOR ADICIONADO Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais:
RECEITAS - 34.405 - 34.405 Lucro Liquido antes do Imposto de Renda e Contribuicdao
Revers&o de Provisdes de Obrigacdes Fiscai - 34.405 - 34.405 Social e e (403.079) 1.198.690 (403.079) 1.198.690
INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (3.726) (19.775) (3.756) (19.781)  Ajustes ao Lucro Liquido/Prejuizo antes dos Impostos:
Servigos de Terceiros . (2.605) (17.313) (2.635) (17.319) Sesu:{ago ha é"e!‘a‘y‘l@ de L”‘f?s"m?’]‘os - 258,604 g gggggg 258,760 8 ggg-ggg;
Outros.... (1.121) (2.462) (1.121) (2.462) esultado de Equivaiencia Fatrimonial. - 020 : 020
@729 @759 e e
VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA.......... (332.617) 2.855.258 (332.587) 2.855.264 Outros gag gals ... 606 1'422 606 1'421
Resultado na Alienacéo de Investimentos. - 1.239.532 - 1.239.532 Resultado Ajustado (40.823) (1.555.994) (40.757) (1.555.748)
Resultado de Equivaléncia Patrimonial ... (358.694) 1.520.555 (358.760) 1.520.308 (Aumento) em Outros Ativos. 180.969 (20.808) 180.969 (20.808)
Receitas Financeiras .. 26.077 95.171 26.173 95.424 Aumento em Outras Obrigagdes (18.697) 168.664 (18.697) 168.664
VALOR ADIC_IONADO TOTAL A DISTRIBUIR - (336.343) 2.869.888 (336.343) 2.869.888 Juros sobre o Capital Préprio e Dividendos Recebidos. - 684.653 - 684.653
DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO TOTAL .....cccceuvururucnenns (336.343) 2.869.888 (336.343) 2.869.888 Imposto de Renda e Contribuicdo Social Pagos (324) (59.238) (324) (59.238)
Pessoal 11.843 5.681 11.843 5.681 Caixa Liquido Proveniente das Atividades Operacionais . 121.125 (782.723) 121.191 (782.477)
Impostos, Taxas e Contribuicoes 41.387 128.363 41.387 128.363  Fluxo de Caixa das Atividades de Investimentos:
Remuneracao de Capitais de Terceiros.........ccueeerevesursmssseresanans 13.634 1.545.348 13.634 1.545.348 Alienacado de Investimentos.... - 1.926.295 - 1.926.295
Remuneracao de Cay Préprios (403.207) 1.190.496 (403.207) 1.190.496 Aquisicado de Imobilizado........ (117) - (117) -
Juros sobre o Capital Préprio e Dividendos 269.300 417.445 269.300 417.445  Caixa Liquido Utilizado nas Atividades de Investimentos ......... (117) 1.926.295 (117) 1.926.295
Lucros Retidos/Prejuizo Compensado do Exercicio.. (672.507) 773.051 (672.507) 773.051  Fluxo de Caixa nas Atividades de Financiamentos:
As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Contébeis. Jurgs §obre Capi}al Prc’)priq e lDividendos Pagos (379.700) (719.416) (379.700) (719.416)
Emissao de Debéntures, Liquidas... - 700.358 - 700.358
DEMONSTRACAO DO RESULTADO ABRANGENTE DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO - Em Milhares de Reais Liquidag&o de Debéntures...... . - (2.278.542) - (2.278.542)
Emissao de Notas Promissoria - 2.400.000 - 2.400.000
CONTROLADORA E CONSOLIDADO Liquidag&o de Notas Promissérias - (2.458.068) - (2.458.068)
2019 2018 Caixa Liquido Utilizado nas Atividades de Financiamentos (379.700) (2.355.668) (379.700) (2.355.668)
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO (403.207) 1.190.496  (Reducao)/Aumento no Caixa e Equivalentes de Caixa (258.692) (1.212.096) (258.626) (1.211.850)
OUTROS RESULTADOS ABRANGENTES 273.518 380.785  Caixa e Equivalentes de Caixa - Inicio do Exercicio 458.227 1.670.323 459.811 1.671.661
Reflexos de Empresas com Influéncia Significativa ... 273.518 380.785  Caixa e Equivalentes de Caixa - Fim do Exercicio 199.535 458.227 201.185 459.811
RESULTADO ABRANGENTE DO EXERCICIO (129.689) 1.571.281 (Reducao)/Aumento no Caixa e Equivalentes de Caix (258.692) (1.212.096) (258.626) (1.211.850)

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS (Em milhares de reais, exceto quando de outra forma mencionado)

As Notas Explicativas séo parte integrante das Demonstracées Contébeis.

A composicéo dos valores de imposto de renda e contribuicdo social, a demonstracdo dos seus calculos, bem como, as informagdes sobre crédito tributario
nao ativado, estdo apresentados na Nota 13.

k) Apuracao do resultado

O resultado é apurado de acordo com o regime de competéncia, que estabelece que as receitas e despesas devem ser incluidas na apuracao dos resultados
dos periodos em que ocorrerem, sempre e simultaneamente quando se correlacionarem, independentemente de recebimento ou pagamento. Nas operagdes
de captacao de recursos, através da emissao de titulos e valores mobiliarios, as despesas associadas sao registradas como redutoras do passivo e apro-
priadas ao resultado de acordo com o prazo da operagéo.

1) Lucro por acao

O lucro basico por agéo é calculado mediante a divisdo do lucro atribuido aos acionistas da Companhia, pela quantidade média ponderada de acdes em
circulacdo (total de agdes menos as agdes em tesouraria). Nao ha fatores de dilui¢do do lucro.

m) Eventos subsequentes

Correspondem aos eventos ocorridos entre a data-base das demonstragcdes contabeis e a data de autorizagc@o para a sua emissdo. Sdo compostos por:

* Eventos que originam ajustes: sdo aqueles que evidenciam condi¢des que ja existiam na data- base das demonstracdes contabeis; e

* Eventos que nao originam ajustes: sao aqueles que evidenciam condi¢des que nao existiam na data-base das demonstragdes contabeis.

4) ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS CONTABEIS RELEVANTES

A apresentag@o das demonstracdes contabeis, em conformidade com os principios de reconhecimento e mensuragdo pelos padrdes de contabilidade emi-

tidos pelo CPC e IASB, requer que a Administracao da Companhia formule julgamentos, estimativas e pressupostos que poderdo afetar o valor dos ativos

e passivos apresentados.

Essas estimativas séo baseadas no melhor conhecimento existente em cada periodo e nas agdes que se planeja realizar, sendo permanentemente revistas

com base nas informagdes disponiveis.

Alteragdes nos fatos e circunstancias podem conduzir a revisdo nas estimativas, pelo que os resultados reais futuros poderéo divergir das estimativas.

As estimativas e os pressupostos significativos utilizados pela Administracdo da Companhia estao assim apresentados:

Provisdes e passivos contingentes

As provisdes contdbeis sdo constituidas levando em conta a opinido dos assessores juridicos, a natureza das acoes, a similaridade com processos anterio-

res, a complexidade e o posicionamento dos tribunais, sempre que a perda for avaliada como provavel, o que ocasionaria uma provavel saida de recursos

para a liquidagdo das obrigacdes e quando os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente seguranca.

Os passivos contingentes classificados como de perdas possiveis nao sdo reconhecidos contabilmente, devendo ser apenas divulgados nas notas explica-

tivas, quando individualmente relevantes e os classificados como remotos ndo requerem provisao e nem divulgacéao.

Monitoramos continuamente os processos judiciais em curso para avaliar, entre outras coisas: (i) sua natureza e complexidade; (ii) o desenvolvimento dos

processos; (iii) @ opiniao dos nossos consultores juridicos; e (iv) a nossa experiéncia com processos similares. Ao determinar se uma perda é provavel e ao

estimar seu valor, nds também consideramos:

* a probabilidade de perda decorrente de processos que ocorreram antes ou na data das demonstragdes contdbeis, mas que foram identificadas por nés
apos a data destas demonstragoes, porém antes de sua divulgacao; e

* a necessidade de divulgar os processos ou eventos que ocorrerem apos a data das demonstracdes contabeis, porém antes de sua divulgagéo.

5) PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS

a) Normas, alteragdes e interpretacdes de normas aplicaveis a partir de 1° de janeiro de 2019:

* CPC 06 (R2) - Arrendamentos

O CPC 06 (R2), emitido em janeiro de 2016 em substituicdo as normas CPC 06 (R1) Operacgdes de Arrendamento Mercantil, ICPC 03 - Aspectos Comple-
mentares das Operagdes de Arrendamento Mercantil, estabelece que os arrendatérios contabilizem todos os arrendamentos conforme um tnico modelo,
similar a contabilizagao de arrendamentos financeiros nos moldes do CPC 06 (R1). O CPC 06 (R2) é mandatdrio para os exercicios iniciados a partir de
01 de janeiro de 2019.

A BRADESPAR adotou o CPC 06 (R2) em 1° de janeiro de 2019, utilizando a abordagem retrospectiva modificada simplificada, a qual ndo requer a
divulgacéo de informagdes comparativas.

A nova norma foi adotada para contratos que foram anteriormente identificados como arrendamentos que utilizam o CPC 06 (R1) e o ICPC 03 - Aspectos
Complementares das Operagdes de Arrendamento Mercantil. Portanto, a Companhia nao aplicou a norma a contratos que nao tenham sido previamente
identificados como contratos que contenham um arrendamento nos termos do CPC 06 (R1) e do ICPC 03.

Em 01 de janeiro de 2019 foram registrados ativos e passivos no montante de R$ 985, os montantes foram trazidos a valor presente pelas taxas de des-
conto de 9,79% e 9,90% de acordo com o prazo de arrendamento de cada contrato.

Politicas Contébeis

A BRADESPAR avalia, na data de inicio do contrato, se esse contrato é ou contém um arrendamento, ou seja, se o contrato transmite o direito de controlar
o uso de um ativo identificado por um periodo de tempo em troca de contraprestacao.

A BRADESPAR aplica uma Unica abordagem de reconhecimento e mensuragéo para todos os arrendamentos, exceto para arrendamentos de curto prazo
e arrendamentos de ativos de baixo valor. A BRADESPAR reconhece os passivos de arrendamento para efetuar pagamentos de arrendamento e ativos
de direito de uso que representam o direito de uso dos ativos subjacentes.

No inicio de um arrendamento, a BRADESPAR reconhece um passivo de arrendamento e um ativo de direito de uso. As despesas com juros sobre o
passivo de arrendamento e as despesas de amortizagao do ativo de direito de uso sao reconhecidas separadamente.

O ativo de direito de uso € mensurado inicialmente ao custo e subsequentemente deduzido da amortizagao acumulada e de quaisquer perdas acumuladas
por reducdo ao valor recuperavel, quando aplicavel. O direito de uso também sera corrigido em caso de remensuracéo do passivo de arrendamento. A
amortizacao é calculada de maneira linear pelo prazo dos arrendamentos.

O prazo do arrendamento é definido como o prazo ndo cancelavel do arrendamento, juntamente com (i) periodos cobertos por opgao de prorrogar o
arrendamento, se o arrendatério estiver razoavelmente certo de exercer essa opcao; e (ii) periodos cobertos por opgcdo de rescindir o arrendamento, se
o arrendatario estiver razoavelmente certo de nao exercer essa opgdo. A Organizagdo possui politica descritiva para os prazos de arrendamentos de
Iméveis, que considera o plano de negdcio e premissas da administracdo, opcdes de prorrogacao e as leis e normas locais.

O passivo de arrendamento é mensurado, inicialmente, pelo valor presente dos pagamentos do arrendamento que ndo sao efetuados da data inicial,
descontados pela taxa incremental sobre empréstimo do arrendatdrio aplicada a cada contrato de acordo com o prazo do arrendamento.

Os pagamentos dos arrendamentos incluem pagamentos fixos menos quaisquer incentivos de arrendamento a receber e pagamentos variaveis de arren-
damento que dependem de um indice ou taxa. Os pagamentos varidveis de arrendamento que ndo dependem de um indice ou taxa sao reconhecidos
como despesas no periodo em que ocorre o evento ou condicao que gera esses pagamentos.

A taxa incremental aplicada pela BRADESPAR leva em consideracdo a taxa de captacao livre de risco ajustada pelo spread de crédito.
Subsequentemente, o passivo de arrendamento € ajustado para refletir os juros incidentes sobre os fluxos de pagamento, remensurado para refletir qual-
quer reavaliagdo ou modificagcdes do arrendamento e reduzido para refletir os pagamentos efetuados.

Os encargos financeiros sao reconhecidos como despesa financeira e apropriados de acordo com o prazo dos contratos, considerando a taxa nominal
de desconto.

Os contratos e arrendamentos de imdveis com prazo indeterminado nao foram considerados no escopo do CPC 06 (R2) pois tratam-se de locagdes
nas quais o contrato pode ser rescindido a qualquer momento sem multa significativa. Dessa maneira, o contrato de aluguel ndo foi considerado como
executavel.

Arrendamento de curto prazo e baixo valor

A BRADESPAR aplica a isencdo de reconhecimento de arrendamento de curto prazo a seus arrendamentos de curto prazo (ou seja, arrendamentos cujo
prazo de arrendamento seja igual ou inferior a 12 meses a partir da data de inicio e que nao contenham opcéo de compra). Também aplica a concessao
de isencdo de reconhecimento de ativos de baixo valor. Os pagamentos de arrendamento de curto prazo e de arrendamentos de ativos de baixo valor sdo
reconhecidos como despesa ao longo do prazo do arrendamento.

IFRIC 23 - Aplica-se a qualquer situagdo em que haja incerteza sobre se um tratamento de tributos sobre o lucro é aceitavel pela Autoridade Fiscal, de
acordo com a legislacao tributaria. Neste sentido, Autoridade Fiscal é considerada a decisao final dos tribunais superiores sobre a matéria. O escopo
da Interpretagéo inclui todos os impostos abrangidos pela IAS 12, ou seja, tanto o imposto corrente como o imposto diferido. No entanto, ndo se aplica
a incerteza relativa a tributos abrangidos por outras normas. A IFRIC 23 tornou-se operacional para periodos financeiros com inicio em ou apds 12 de
janeiro de 2019. Efetuou-se um estudo sobre os efeitos produzidos pela referida norma e concluiu-se que nao houve impactos materiais na BRADESPAR.
b) Normas, alteragdes e interpretagdes de normas aplicaveis a periodos futuros:

* A Estrutura Conceitual para Relatdrio Financeiro descreve o objetivo e os conceitos do relatério financeiro para fins gerais. Dentre as alteragdes em defini-
¢oes contidas neste documento, destaca-se a nova definicdo de ativos e passivos, sendo ativo, “um recurso econémico presente controlado pela entidade
como resultado de eventos passados” e passivo, uma obrigacdo presente da entidade de transferir um recurso econdmico como resultado de eventos
passados”. A nova Estrutura Conceitual entra em vigor para periodos anuais com inicio em ou apds 1 de janeiro de 2020. Foi realizada uma andlise sobre
a nova Estrutura Conceitual e nao foram identificados impactos materiais na BRADESPAR.

IFRS 17 - Contratos de Seguros. Estabelece os principios para o reconhecimento, mensuracao, apresentacdo e divulgacdo de contratos de seguro dentro
do escopo da Norma. O objetivo da IFRS 17 é assegurar que uma entidade fornega informagdes relevantes que representam fielmente os contratos. A
IFRS 17 entra em vigor para periodos anuais com inicio em ou apds 1° de janeiro de 2023.

6) GESTAO DE RISCOS

A Companhia entende que o gerenciamento de risco é fundamental para o planejamento estratégico e flexibilidade financeira. Desta forma, desenvolveu sua
estratégia de gestao de riscos com o objetivo de proporcionar uma visao integrada dos riscos aos quais esta exposta.

A BRADESPAR é uma empresa holding na qual a origem do resultado deve-se, basicamente, a equivaléncia patrimonial de sua controlada e investimento
com influéncia significativa. Portanto, esta sujeita, principalmente, ao impacto das varidveis negociadas no mercado financeiro sobre os resultados do
negocio (risco de mercado), os riscos provenientes de obrigagées assumidas por terceiros para com a Companhia (risco de crédito), aqueles inerentes a
processos internos (risco operacional) e aqueles oriundos de fatores econémicos (risco de liquidez).

Gestao de risco de liquidez

O risco de liquidez refere-se a possibilidade da Companhia ndo cumprir suas obrigacdes contratuais nas datas previstas, bem como, encontrar dificuldades
em atender as necessidades do fluxo de caixa, devido a restricdes de liquidez do mercado.

Gestao de risco de crédito

O risco de crédito decorre de potenciais impactos negativos no fluxo de caixa devido a incerteza na capacidade das contrapartes de cumprir suas obrigacdes
contratuais. Portanto, decorre, basicamente, caixa e equivalentes de caixa e de exposi¢oes de crédito de contas a receber em aberto. -~




Consideramos baixo o risco de crédito de exposicao originada por aplicacdes financeiras classificadas como “caixa e equivalentes de caixa”, uma vez que
mantemos valores nao significativos nessas aplicacoes, pois ha distribuicao de dividendos e/ou juros sobre o capital préprio destinados aos acionistas ao
longo do ano.

* Perfil de risco de contrapartes

A Companhia utiliza, basicamente, andlise de risco de crédito qualitativa, que leva em consideracao o histérico de pagamento da contraparte, o tempo de
relacionamento e sua posicao estratégica em seu setor econémico, sendo a VALE, o principal investimento mantido pela Companhia, o qual nos proporciona
o principal fluxo de caixa.

De acordo com o risco de crédito de uma contraparte especifica, a Companhia utiliza a estratégia de garantias corporativas como mitigagéo de risco de
crédito. A Companhia controla os recebiveis para garantir que ndo ha valores de principal ou juros nao honrados pela contraparte.

Risco de mercado

A Companhia esta exposta ao comportamento de alguns fatores de risco de mercado, que podem impactar seu fluxo de caixa, o risco de taxa de juros sobre
as debéntures emitidas atreladas as taxas variaveis. A avaliagao do potencial de impacto é feita periodicamente para apoiar o processo de decisdo, suportar
a estratégia de crescimento da Companhia e monitorar a volatilidade dos fluxos de caixa futuros.

8) INVESTIMENTOS
a) Os ajustes decorrentes da avaliagao pelo método de equivaléncia patrimonial da controladora sdo demonstrados a seguir:

oo N\
N Bradespar S.A. Y.
Bradespar M o ra D e

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS (Em milhares de reais, exceto quando de outra forma mencionado)

Risco operacional
A gestéo de risco operacional que a BRADESPAR utiliza para gerir a incerteza relacionada a eventual inadequagao ou deficiéncia de processos internos,
pessoas, sistemas e eventos externos, se faz com a mitigacao desse risco através da criagcao de controles e da melhoria constante dos controles ja existentes.

7) CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
Em 31 de dezembro
Consolidado

Controladora

2019 2018 2019 2018
Disponibilidades em moeda nacional.... 120 56.042 1.770 57.626
Fundos de investimento financeiro (1)... 199.415 402.185 199.415 402.185
Total 199.535 458.227 201.185 459.811

(1) Referem-se a aplicagbes de renda fixa em Fundos de Investimentos Financeiros, destinados aos integrantes da Organizagéo ou Sociedades a ele liga-
das, que sejam considerados investidores qualificados, administrados pelo Bradesco.

Em 31 de dezembro

Quantidade de

acoes possuidas Ajustes decorrente

(2) As informagdes referentes a 31 de dezembro de 2019, foram auditadas pelos mesmos auditores independentes da BRADESPAR;

de aplicar o método de equivaléncia patrimonial, passando a avaliar o investimento como instrumento financeiro; e
(4) Para maiores Informagdes sobre investimento direto na VALE, ver a Nota 19.

b) Composicao dos investimentos avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial Consolidado
Em 31 de dezembro
Valor de Mercado (2)

Total dos investimentos

Empresas 2019 2018 2019 2018

VALE OO 5.989.485 6.763.937 15.665.243 14.989.257
VALE - ajuste reflexo (1) ......ccooiiiiiiiccc 3.354.282 3.080.764 - -
Total 9.343.767 9.844.701 15.665.243 14.989.257

(1) Ajustes de avaliacao patrimonial, conforme Lei n® 11.638/07 e CPCs 2 e 8, que séo registrados em contrapartida ao patriménio liquido, refere-se, basi-
camente, as diferencas de cambio na conversao de moeda estrangeira para a moeda funcional das operagdes realizadas pela VALE; e
(2) Valor de mercado da participacao da VALE.

9) DEBENTURES A PAGAR

Em 28 de junho de 2018, a BRADESPAR efetuou a sétima emissao publica de 70.000 debéntures ndo conversiveis em ag¢des, com valor nominal unitario
de R$ 10.000 (dez mil reais), totalizando R$ 700.000, com vencimento em 28 de junho de 2021 a contar da data de emissao. Com juros remuneratorios
correspondentes a 103,95% da variagdo acumulada das taxas médias didrias dos DI “Over extra grupo” - Depdsitos Interfinanceiros de um dia, calculadas
e divulgadas pela B3 e disponivel na pagina da CETIP, base 252 dias Uteis, expressa na forma percentual ao ano (“Taxa DI-Over”), incidentes sobre o valor
nominal unitério ou sobre o saldo do valor nominal unitario das debéntures, calculadas desde a data de emiss&o, ou desde a data de pagamento da remu-
neragao, até o final do periodo de capitalizagao, pro rata temporis.

Em 2 de julho de 2018 a BRADESPAR, recebeu o valor de R$ 700.358 mil, decorrente a sétima emissao publica de 70.000 debéntures nao conversiveis em
agdes, com o valor nominal unitario de R$ 10 mil, emitidas em 28 de junho de 2018. Os recursos obtidos, tiveram por finalidade a quitagao integral relativa
as debéntures da série Unica da sexta emissao.

Em 27 de dezembro de 2018, a BRADESPAR informou aos titulares de debéntures de sua sétima emisséao, a realizagdo da amortizacdo antecipada extra-
ordinaria de 70% (setenta por cento), do valor nominal unitario das debéntures, conforme prerrogativa contratual que permite a amortizacdo antecipada,
limitada a 90% do valor nominal unitério ou do saldo do valor nominal unitario das debéntures, titulo de remuneracao, calculada pro rata temporis desde a
data de emiss&o até a data do efetivo pagamento no montante de R$ 512.734.

Nao foi identificado nenhum evento de ndo conformidade em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, que gerasse o vencimento antecipado
da divida.

Em 31 de dezembro de 2019, o saldo atualizado de debéntures a pagar correspondia a R$ 223.017 (31 de dezembro de 2018 - R$ 209.861).

10) PROVISOES, ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES E OBRIGACOES LEGAIS - FISCAIS

a) Ativos contingentes

Né&o foram reconhecidos, contabilmente, ativos contingentes, porém existem processos cuja perspectiva de éxito é provavel, sendo os principais:

- Cofins - R$ 12.159 (31 de dezembro de 2018 - R$ 11.937): A Companhia pleiteia a restituicdo ou compensacao da Cofins, recolhida nos termos da Lei
n® 9.718/98, no periodo de janeiro a outubro de 2001, naquilo que exceder ao que seria devido sobre o faturamento; e

- Programa de Integracao Social (“PIS”) - R$ 2.634 (31 de dezembro de 2018 - R$ 2.587): A Companhia pleiteia a restituicdo ou compensacéo do PIS,
recolhido nos termos da Lei n® 9.718/98, no periodo de janeiro a outubro de 2001, naquilo que exceder ao que seria devido nos Termos da Lei Comple-
mentar n® 7/70 (PIS Repique) ou, quando menos, naquilo que exceder ao que seria devido sobre o faturamento.

b) Provisdes classificadas como perdas provaveis e obrigacoes legais - fiscais

As empresas que compdem o Consolidado sdo parte em processos judiciais de natureza fiscal, decorrentes do curso normal de suas atividades.

Na constituicdo das provisdes, a Administrag@o leva em conta a opiniao dos assessores juridicos, a natureza das agdes, similaridade com processos ante-

riores, complexidade e o posicionamento dos tribunais, sempre que a perda for avaliada como provavel.

A Administracao da BRADESPAR entende que a provisdo constituida é suficiente para atender perdas decorrentes dos respectivos processos.

O passivo relacionado a obrigagao legal em discussao judicial ¢ mantido até o ganho definitivo da agao, representado por decisdes judiciais favoraveis, sobre

as quais nao cabem mais recursos, ou a sua prescrigao.

| - Provisées fiscais

A BRADESPAR, por forga do Instrumento Particular de Contrato de Compra e Venda de Acdes representativas do capital social da Bradesplan Participagdes

Ltda. (BRADESPLAN), celebrado com o Banco Bradesco S.A. (BRADESCO), em maio de 2006, é responsavel por processos judiciais tributarios (PIS e

COFINS) da ex-controlada BRADESPLAN. Em 31 de dezembro de 2019, o valor atualizado correspondia a R$ 6.901 (31 de dezembro de 2018 - R$ 6.665).

O saldo de depdsitos judiciais, em 31 de dezembro de 2019, no montante de R$ 7.805 (31 de dezembro de 2018 - R$ 7.504) estd relacionado a COFINS,

que devera ser restituido pela Receita Federal do Brasil (RFB), relativo ao processo acima mencionado.

Il - Movimentacao das provisoes fiscais

Controladora e Consolidado

2019 2018
Saldo no inicio do exercicio 6.665 40.073
Atualizagdo monetaria........ 236 997
Reverséo (1)... - (34.405)
Saldo no final do exercicio 6.901 6.665

(1) Refere-se a reversao da provisao relativo ao processo de PIS e COFINS por decisao favoravel.

c) Passivos contingentes classificados como perdas possiveis

A BRADESPAR mantém um sistema de acompanhamento para todos os processos administrativos e judiciais em que figura como “autora” ou “ré” e, ampa-

rada na opiniao dos seus assessores juridicos, classifica as agdes de acordo com a expectativa de insucesso: remoto, possivel ou provavel.

Os processos classificados como possiveis sdo:

I - A ANTARES, incorporada pela BRADESPAR, é parte em um processo junto @ RFB, por ser sucessora de parcela cindida da VBC Participagdes S.A.
(VBC), relativamente a compensacao nesta empresa de prejuizos fiscais e de base de calculo negativa de contribuicao social sobre o lucro liquido, quan-
do de sua cis&o total e consequente extingao, em montante superior ao limite de 30%, imposto pela Lei n® 8.981/95, cuja totalidade do processo, em 31
de dezembro de 2019, correspondia a R$ 280.709 (31 de dezembro de 2018 - R$ 272.828), sendo R$ 206.752 para o imposto de renda (31 de dezembro
de 2018 - R$ 200.948) e R$ 73.957 para a contribuicdo social sobre o lucro liquido (31 de dezembro de 2018 - R$ 71.880).

Il - A BRADESPAR ¢ parte em uma agao judicial promovida pela Litel Participagbes S.A. (“Litel”), que tramita em segredo de justica sob o n® 0281248-
69.2018.8.19.0001 perante o Juizo da 102 Vara Civel do Rio de Janeiro. Nessa acéo a Litel busca a condenacdo da BRADESPAR ao pagamento do
valor de R$ 1,4 bilhao a titulo de reembolso da quantia que pagou a Elétron S.A. (“Elétron”), em acordo celebrado nos autos de agéo de cumprimento
de sentenca arbitral, convertida em perdas e danos, movida pela Elétron contra a Litel e a BRADESPAR. A Litel alega descumprimento do Contrato de
Indenizagao, celebrado entre as partes em 5 de janeiro de 2001.
A BRADESPAR néo concorda com o pleito da Litel pelas razes expostas na contestacao apresentada em 8 de marco de 2019. Além de contestar a acao,
a BRADESPAR apresentou reconvengao buscando compelir a Litel a Ihe reembolsar o valor de R$ 705 milhdes, com base nos termos do citado Contrato
de Indenizagéao.
Em sentenca proferida em 04 de dezembro de 2019, o juiz de primeiro grau julgou improcedente a acdo ajuizada pela Litel e parcialmente procedente a
reconvengao em R$ 470 milhdes. As partes opuseram recurso de embargos de declaragao, pendentes de apreciagado pelo juiz.
A Administragéo e o Escritério Sérgio Bermudes, que representa a BRADESPAR na agao, mantem como possivel a probabilidade de perda da BRADES-
PAR.

d) A Companhia ndo possui contingéncias trabalhistas, classificadas como provaveis e possiveis, que devessem ser provisionadas ou divulgadas.

11) PATRIMONIO LiQUIDO
a) Composicao do capital social em acoes
O capital social é dividido em agdes nominativas-escriturais, sem valor nominal.
Em 31 de dezembro

2019 2018
Ordinarias....... 122.171.449 122.171.449
Preferenciais... 225.862.596 225.862.596
Total 348.034.045 348.034.045
b) Reservas de lucros
Em 31 de dezembro
2019 2018
- Reserva legal (i) . 227.610 227.610
- Reserva estatutaria (ii) ..... 1.878.963 2.551.470
Total 2.106.573 2.779.080

(i) A reserva legal é constituida obrigatoriamente & base de 5% do lucro liquido do exercicio, até atingir 20% do capital social integralizado. A reserva legal
tem por fim assegurar a integridade do capital social e somente podera ser utilizada para compensar prejuizos ou aumentar o capital social; e

(i) A reserva estatutéria visa a manutengao de margem operacional compativel com o desenvolvimento das operagdes ativas da Companhia, podendo ser
constituida em 100% do lucro liquido remanescente apds destinacdes estatutarias, mediante proposta da Diretoria, aprovada pelo Conselho de Admi-
nistracao e deliberada pela Assembleia Geral, sendo o saldo limitado a 95% do capital social integralizado.

Em 2019 foi utilizado parcialmente o saldo de Reservas de Lucros - Estatutéria, sendo R$ 269.300 referente aos juros sobre capital proprio e R$ 403.207 a
absorcao de prejuizos acumulados.

c) Acdes em tesouraria

Em reunido do Conselho de Administragao, realizada em 14 de agosto de 2019, deliberou-se renovar o programa de aquisicao de agoes de prépria emissao
para permanéncia em tesouraria e posterior alienagdo ou cancelamento, sem reducéo do capital social. Visando a aplicagdo de recursos existentes em
“Reservas de Lucros - Estatutéria”, disponiveis para investimentos, concedeu autorizagéo a Diretoria da Companhia para adquirir, no periodo de 15 de
agosto de 2019 a 15 de fevereiro de 2021, até 10.870.000 agbes nominativas escriturais, sem valor nominal, sendo até 970.000 ordinarias e até 9.900.000
preferenciais, dentro dos limites autorizados e do prazo de validade acima mencionado.

Em 31 de dezembro de 2019 nao ocorreu a renovagéo do programa de aquisicao de agdes de propria emissao.

d) Juros sobre o capital proprio e/ou dividendos

Em 28 de dezembro de 2018, a BRADESPAR comunicou ao mercado, em consonéncia com o Fato Relevante divulgado em 21 de dezembro de 2018, tendo
revisto os fluxos de geracdo de caixa e distribuicdo de resultado de sua investida e com a Politica Indicativa de Remuneracao Anual, deliberou juros sobre
capital préprio, no montante de R$ 217.000, que foram pagos em 31 de janeiro de 2019.

Em Assembleia Geral Ordinaria de 30 de abril de 2019, a BRADESPAR comunicou ao mercado a aprovagdo do pagamento de dividendos e juros sobre
capital préprio complementares, no montante de R$ 200.445, que foram pagos em 15 de maio de 2019.

Em 20 de dezembro de 2019, a BRADESPAR comunicou ao mercado a aprovagdo para pagamento de juros sobre capital préprio, no montante de
R$ 269.300, que serdo pagos em momento oportuno de acordo com o seu fluxo de caixa livre.

Foram pagos e provisionados juros sobre capital préprio/dividendos, conforme segue:

Por acao (bruto)

Descricao Ordinarias Preferenciais Valor bruto IRRF (15%)  Valor liquido
Juros sobre capital préprio pagos 0,585504 0,644055 217.000 32.550 184.450
Juros sobre capital préprio complementares pagos. 0,424234 0,466658 157.230 23.585 133.645
Dividendos pagos 0,116601 0,128261 43.215 - 43.215
Total em 31 de dezembro de 2018 1,126339 1,238974 417.445 56.135 361.310
Juros sobre capital proprio provisSionados ....esesssssssssesessesssssssssnsans 0,726619 0,799281 269.300 40.395 228.905
Total em 31 de dezembro de 2019 0,726619 0,799281 269.300 40.395 228.905

12) RESULTADO FINANCEIRO
Exercicios findos em 31 de dezembro
Consolidado

Controladora

2019 2018 2019 2018
Receitas financeiras
Receita de aplicagdes financeiras... 15.300 88.399 15.330 88.422
Juros sobre impostos a recuperar ... 10.462 5.528 10.462 5.528
Outras. . 315 1.244 381 1.474
26.077 95.171 26.173 95.424
Despesas financeiras
Despesas com juros de debéntures...........ccoooevevevverieiineecicsicicens (13.049) (75.611) (13.049) (75.611)
Despesas com juros sobre notas promissorias............oceveereenes - (54.386) - (54.386)
outras............. e (585) (992) (585) (992)
(13.634) (130.989) (13.634) (130.989)
Resultado financeiro liquido 12.443 (35.818) 12.539 (35.565)

13) IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

a) Impostos a compensar e a recuperar

Os impostos a compensar e a recuperar, na Controladora e Consolidado, no montante de R$ 198.935 (31 de dezembro de 2018 - R$ 217.265) referem-se,

basicamente, a imposto de renda e contribuicdo social de exercicios anteriores e de imposto de renda retido na fonte sobre aplicagdes financeiras e juros

sobre o capital préprio recebidos.

b) Demonstracéo do calculo dos encargos com imposto de renda e contribui¢édo social

Exercicios findos em 31 de dezembro
Consolidado

Controladora

2019 2018 2019 2018

Resultado antes dos tributos (imposto de renda e

contribuigéo social) (403.079) 1.198.690 (403.079) 1.198.690
Encargo total do imposto de renda e contribuicdo social as

aliquotas de 25% e 9%, respectivamente ..............cccoceeviiiiiinnne 137.047 (407.555) 137.047 (407.555)
Efeito das adicoes e exclusdes no célculo dos tributos:
Participacdes em controlada e investimento com influéncia

significativa, tributadas nas empresas correspondentes................ (121.956) 516.989 (121.978) 516.905
Despesas e provisdes indedutiveis, liquidas de receitas ndo

tributaveis ..... JRT RN (1.120) 8.495 (1.098) 8.579
Juros sobre o capital préprio recebidos e a receber (141.335) (203.449) (141.335) (203.449)
Juros sobre o capital préprio pagos e a pagar ...... 145.020 73.780 145.020 73.780
Outros (1) ....... . (17.784) 3.546 (17.784) 3.546
Imposto de renda e contribuicdo social do exercic (128) (8.194) (128) (8.194)

(1) inclui, substancialmente, realizagao de crédito tributario ndo ativado.

c) Créditos tributarios nao ativados

Em 31 de dezembro de 2019, na Controladora e no Consolidado, os créditos tributarios de imposto de renda e contribuigcao social sobre o lucro liquido,
calculados sobre prejuizo fiscal, base negativa de contribuicéo social e de adigdes temporarias, ndo ativados totalizam R$ 321.433 (31 de dezembro de

L2018 - R$ 357.419).

Patriménio Resultado (em mil) Participacao no Total dos investimentos de avaliacao (1)
Empresas Capital social liquido ajustado ajustado ON capital social % 2019 2018 2019 2018
MILLENNIUM . 11.919 1.650 66 - 100,00 1.650 1.584 66 247
VALE (2) (3) (4) 77.300.000 168.001.637 (6.671.445) 293.907 5,56 9.343.767 9.844.701 (358.760) 1.520.308
Total 9.345.417 9.846.285 (358.694) 1.520.555

(1) Considera os resultados apurados pelas companhias, incluindo variacdes patrimoniais das investidas ndo decorrentes de resultado, bem como os ajustes por equalizagao de préticas contébeis, quando aplicavel;

(3) A utilizagao do método de equivaléncia patrimonial do investimento com influéncia significativa na VALE S.A., decorre do acordo de acionistas da VALE S.A. que tera vigéncia até 09 de novembro de 2020. Apds essa data, caso a Companhia nao mantenha influéncia significativa na empresa investida, deixara

14) PARTES RELACIONADAS
| - As transagbes com partes relacionadas (diretas e indiretas) s@o efetuadas em condi¢des e taxas compativeis com as médias praticadas com terceiros,
vigentes nas datas das operacdes. As principais transacoes estao assim representadas:
a) Controladora e Consolidado
Exercicios findos em 31 de dezembro
Investimento com

influéncia significativa (1)

2019 2018
Ativo circulante
Juros sobre capital préprio a receber........ 353.338 -
Receita
Receita de juros sobre capital préprio....... 415.692 598.380
(1) VALE S.A.

Il - Remuneracéao do pessoal-chave da Administracao
Anualmente, na Assembleia Geral Ordinaria, sao fixados:
* O montante global anual da remuneragao dos Administradores, que é definido em reunido do Conselho de Administracéo, a ser pago aos membros do
proprio Conselho e da Diretoria, conforme determina o Estatuto Social; e
* A verba destinada a custear planos de previdéncia complementar aberta dos Administradores, dentro do Plano de Previdéncia destinado aos Adminis-
tradores da BRADESPAR.
Para 2019, foi determinado o valor maximo de R$ 9.000 para remuneragao dos Administradores, sendo que parte deste, refere-se a contribuicao previden-
ciaria para o INSS, que constitui dnus da Companhia e R$ 4.600 para custear planos de previdéncia privada.
Remuneracao de curto e médio prazo a administradores
Exercicios findos em 31 de dezembro
2019 2018
8.284 3.360
8.284 3.360

Remuneracéo e contribuicdo previdenciaria para o INSS
Total

Beneficios pés-emprego

Exercicios findos em 31 de dezembro
2019 2018

4.276 2.452

4.276 2.452

Planos de previdéncia complementar de contribuicdo definida.........
Total
Outros beneficios

A BRADESPAR néo possui beneficios de longo prazo de rescisdo de contrato de trabalho ou remuneracdo em instrumento baseado em agdes, nos termos
do CPC 10 - Pagamento Baseado em Acdes, para seu pessoal-chave da Administracao.

Il - Participacao acionaria

Os membros do Conselho de Administragéo e da Diretoria possuem, em conjunto, a seguinte participacdo acionaria na BRADESPAR:

Em 31 de dezembro

2019 2018
Acdes ordinarias 0,3807% 0,4626%
Acdes preferenciais............... 0,5473% 0,5346%
Total de acoes 0,4888% 0,5093%

15) INSTRUMENTOS FINANCEIROS

a) A classificacao dos instrumentos financeiros é demonstrada a seguir:

1) Ativos Financeiros na Controladora, referem-se a Caixa e Equivalentes de Caixa, no montante de R$ 199.535 (31 de dezembro de 2018 - R$ 458.227) e
no Consolidado no montante de R$ 201.185 (31 de dezembro de 2018 - R$ 459.811); e

I1) Passivos Financeiros - Custo Amortizado na Controladora e Consolidado, referem-se & Debéntures a Pagar no montante de R$ 223.017 (31 de dezembro
de 2018 - R$ 209.861) e Outras Obrigacdes no montante de R$ 25.468 (31 de dezembro de 2018 - R$ 25.718) Nota 17d.

b) Fluxo de caixa ndo descontado para passivos financeiros

O fluxo de caixa contratual a pagar nao descontado dos passivos financeiros néo derivativos, refere-se a Debéntures a Pagar, no montante de R$ 238.250

(31 de dezembro de 2018 - R$ 246.548), com vencimento em 28 de junho de 2021.

Os fluxos de caixa sdo estimativas preparadas pela Companhia e podem variar em relagéo a essa andlise devido as oscilagdes no indexador ao qual esta

atrelado.

c) Andlise de sensibilidade

Em cumprimento a Instrugdo CVM n° 475/08, apresentamos a seguir a sensibilidade das posi¢oes sujeitas as oscilacdes de precos ou taxas de mercado:

Cendrios
Em 31 de dezembro de 2019 Em 31 de dezembro de 2018

Fatores de riscos Definicao 1 2 3 1 2 3
Taxa de juros em reais Exposicoes sujeitas as variagoes

de taxas de juros prefixadas e

cupom de taxas de juros............. (1) (90) (178) (4) (707) (1.402)
Total sem correlacao 1) (90) (178) 4) (707) (1.402)
Total com correlagao 1) (90) (178) 4) (707) (1.402)

A andlise de sensibilidade foi efetuada a partir dos cendrios elaborados para as respectivas datas, sempre considerando as informagdes de mercado na
época e cenarios que afetariam negativamente nossas posigoes.

Cenario 1: Com base nas informagdes de mercado (B3, Anbima, etc.) foram aplicados choques de 1 ponto base para taxa de juros. Por exemplo: para uma
taxa de juros prefixada de 1 ano de 4,56% foi aplicado um cenério de 4,57% a.a.

Cendrio 2: Foram determinados choques de 25% com base no mercado. Por exemplo: para uma taxa de juros prefixada de 1 ano de 4,56% foi utilizado
um cenario de 5,70% a.a.

Cenario 3: Foram determinados choques de 50% com base no mercado. Por exemplo: para uma taxa de juros prefixada de 1 ano de 4,56% foi utilizado

um cenario de 6,84% a.a.

16) ESTIMATIVA DO VALOR JUSTO

Pressupde-se que o valor justo dos saldos caixa e equivalentes de caixa e outras obrigacdes, estejam compativeis com seus valores contabeis considerando
que aproxima-se significativamente de seus valores de curva, sem risco significativo de mercado, de crédito e de liquidez. A Companhia aplica o CPC 40 (R1)
para instrumentos financeiros mensurados no balanco patrimonial pelo valor justo.

| - Passivos Financeiros mensurados ao custo amortizado na Controladora e no Consolidado, referem-se a Debéntures a Pagar, e o seu valor justo estimado
pelo desconto dos fluxos de caixa contratuais futuros sao aproximados ao custo amortizado; e

I - A Companhia nao possui ativos mensurados a valor justo com base nos niveis 1, 2 e 3 e passivos mensurados a valor justo com base nos niveis 1 e 3.
17) OUTRAS INFORMAQ@ES

a) A Companhia nao operou com instrumentos financeiros derivativos em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018;

b) Valores a receber, em 31 de dezembro de 2018, na Controladora e Consolidado, no montante de R$ 105.050, referem-se, a alienacéo de acdes da VALE,
negociadas no pregdo da B3 em 26 e 27 de dezembro de 2018 com liquidagao financeira em 2 e 3 de janeiro de 2019;

c) Intangivel em 31 de dezembro de 2019, na Controladora e Consolidado, no montante de R$ 967, refere-se ao contrato de aluguel de iméveis;

d) Outras Obrigagdes, na Controladora e no Consolidado, no montante de R$ 28.848 (31 de dezembro de 2018 - R$ 26.843) referem-se, basicamente, as
fragdes de acdes do grupamento, deliberado na Assembleia Geral Extraordinario (“AGE”) de abril de 2004, que foram vendidas em leildo na B3, em julho de
2004, sendo que os valores foram creditados ou colocados a disposic@o dos acionistas;

e) Outras Despesas Operacionais, em 31 de dezembro de 2018, na Controladora e Consolidado, contempla despesas referente ao pagamento do processo
Elétron, devido ao acordo firmado com a finalizagdo dos litigios judiciais no montante de R$ 1.410.528; e

f) Despesas Gerais e Administrativas na Controladora e Consolidado, referem-se a Despesas de Pessoal, no montante de R$ 13.356 (31 de dezembro
de 2018 - R$ 6.327) e Outras Despesas Gerais e Administrativas na Controladora, no montante de R$ 3.763 (31 de dezembro de 2018 - R$ 19.997) e no
Consolidado no montante de R$ 3.793 (31 de dezembro de 2018 - R$ 20.003).

18) EVENTOS SUBSEQUENTES
Conforme orientagao da CVM - Comissao de Valores Mobilidrios, de 10 de margo de 2020, por meio do Oficio Circular SNC/SEP/n® 02/2020, bem como em
atendimento ao CPC 24 - Eventos Subsequentes, a Administragdo da Bradespar informa que nao foi possivel, neste momento, mensurar eventuais impactos
econdmico financeiros futuros decorrentes da pandemia do Covid-19, considerando ainda que a Bradespar é uma Holding e suas operacdes sdo afetadas
principalmente pelo impacto de seu investimento em empresa com influéncia significativa. A propagacéo do Covid-19 e os consequentes efeitos nos merca-
dos ocorreram no inicio de 2020, isto é, esses acontecimentos nao fornecem evidéncias adicionais sobre a situagao que existia em 31 de dezembro de 2019,
dessa forma estamos diante de um evento nao ajustavel nas demonstragdes contabeis em 31 de dezembro de 2019. A Companhia seguird observando
atentamente os desdobramentos futuros dessa situagao.
19) INFORMAGOES ADICIONAIS SOBRE O INVESTIMENTO COM INFLUENCIA SIGNIFICATIVA
| - Apresentamos, a seguir, o sumério do Balango Patrimonial Consolidado e Resultado Consolidado divulgado pela empresa VALE, néo representando a
parcela proporcional da BRADESPAR:

Em 31 de dezembro - R$ milhdes

BALANCO PATRIMONIAL 2019 2018
ATIVO
Circulante .......... 68.698 59.256
Nao Circulante:
Realizavel a Longo Prazo 67.705 51.631
Investimentos..... 11.278 12.495
Imobilizado 187.733 187.481
Intangivel .. 34.257 30.850
TOTAL 369.671 341.713
PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO
Circulante .......... 55.806 35.285
Nao Circulante... 156.716 132.745
Patriménio Liquido 157.149 173.683
TOTAL 369.671 341.713
Participacdo Direta 5,56% 5,56%
Exercicios findos em
31 de dezembro - R$ milhdes
DEMONSTRACAO DO RESULTADO 2019 2018
Receita de Vendas, Liquida... 148.640 134.483
Custo dos Produtos Vendidos e Servigos Prestados .... (83.836) (81.201)
Lucro Bruto 64.804 53.282
Despesas Operacionais ........ (59.880) (9.413)
Resultado Financeiro............. (13.446) (18.058)
Resultado de Equivaléncia Patrimonial ..... (2.684) (693)
Resultado antes dos Tributos sobre o Lucro (11.206) 25.118
Tributos sobre o Lucro........... 2.509 966
Resultado das Operacoes Continuada: (8.697) 26.084
Resultado de Operacdes Descontinuadas - (310)
Lucro Liquido (Prejuizo) do Periodo. (8.697) 25.774
Atribuido aos Acionistas da VALE (6.672) 25.657
Atribuido aos Acionistas nao Controladores (2.025) 117

Il - Outras Informacdes

a) Contingéncias relacionadas ao acidente da Samarco

(i) Acao civil publica movida pelo Governo Federal e outros e acéo civil publica movida pelo Ministério Publico Federal (“MPF”)

Em 2016, a Unido Federal, os estados de Espirito Santo e Minas Gerais e outras autoridades governamentais iniciaram uma acao civil publica contra a
Samarco e seus acionistas, cujo valor indicado pelos autores é de R$ 20,2 bilhdes. No mesmo ano, o MPF ajuizou agao civil publica contra a Samarco e seus
acionistas, por meio da qual apresenta diversos pedidos, incluindo: (i) a adogao de medidas voltadas a mitigacéo dos impactos sociais, econémicos e am-
bientais decorrentes do rompimento da barragem, bem como outras medidas emergenciais; (ii) pagamento de indenizacdo a comunidade; e (i) pagamento
de dano moral coletivo. O valor da causa indicado pelo MPF é de R$ 155 bilhdes.

Em junho de 2018, foi firmado um Termo de Ajustamento de Conduta entre as partes, que extinguiu (i) a agao civil publica de R$ 20,2 bilhdes movida pelo
Governo Federal e outros; e (i) parte dos pedidos constantes na acao civil ptblica de R$ 155 bilhdes movida pelo MPF. O acordo também estabelece uma
eventual repactuagdo dos programas de reparagéo da Fundagao Renova apds a conclusdo dos trabalhos dos especialistas contratados para assessorar o
Ministério Publico nesse processo. Essas negociagdes estao previstas para o ano de 2020.

Em setembro de 2019, o Juizo competente homologou a lista das entidades que prestarao assessoria técnica as comunidades atingidas como forma de
garantir a sua participagao no processo de debate das medidas a serem adotadas para a mitigagdo dos impactos, conforme previsto no referido Termo de
Ajustamento de Conduta.

Em janeiro de 2020, o Juizo competente determinou a expedicédo de oficio a Agéncia Nacional de Mineracdo (ANM) para ratificar decisdo liminar proferida
nos autos da acéo civil publica movida pelo Governo Federal e outros, determinando o imediato levantamento dos gravames sobre as concessdes de lavra
detidas pela VALE.

(ii) Acdes Coletivas nos Estados Unidos da América

Em margo de 2017, os detentores de titulos emitidos pela Samarco Mineragéo S.A. entraram com uma agao coletiva no Tribunal Federal de Nova York contra
a Samarco Mineracgéo S.A., a VALE S.A., a BHP Billiton Limited, a BHP Billiton PLC e a BHP Brasil Ltda. Com base na legislacéo Federal Norte Americana
sobre valores mobilidrios. Os autores alegam que a VALE S.A. (e demais réus) fez declaracdes falsas e enganosas ou nao divulgou informacdes sobre os
riscos e perigos das operagdes da barragem de Fundao da Samarco e a adequagao de programas e procedimentos relacionados.

Em junho de 2019, foi proferida deciséo pelo Juizo acolhendo a defesa preliminar apresentada pelas empresas rés e julgou improcedente a agéo. Em de-
zembro de 2019, os autores formalizaram ao Tribunal de Apelacdes de Nova lorque que irdo recorrer da decis@o, cujo prazo para recurso se encerrara em
margo de 2020. Os consultores legais da VALE avaliam que as rés tém bons argumentos para defesa ao recurso que venha a ser interposto pelos Autores.
(i) Acdes coletivas movidas pelos detentores de American Depositary Receipts

A VALE S.A. e alguns de seus executivos foram indicados como réus em agdes coletivas relativas a valores mobilidrios perante o Tribunal Federal de Nova
YYork, movidas por investidores detentores de American Depositary Receipts (“ADR”) de emisséo da VALE S.A., com base na legislagao federal americana
sobre valores mobilidrios (U.S. Federal Securities laws). Os processos judiciais alegam que a VALE S.A. fez declaracdes falsas e enganosas ou deixou de
fazer divulgacdes sobre os riscos e perigos das operac¢des da barragem de Fundao da Samarco e a adequagéo de programas e procedimentos relacionados.
Os autores nao especificaram os valores dos prejuizos alegados ou das supostas indenizagdes pleiteadas nessas agoes. -~




Em 23 de marcgo de 2017, o juiz proferiu decisao julgando extinta uma parte significativa dos pedidos contra a VALE S.A. e os réus individuos, e determinando
o prosseguimento da agao com relagdo a pedidos mais limitados. Os pedidos que nao foram extintos se referem a certas declaragdes contidas nos relatorios
de sustentabilidade da VALE S.A. em 2013 e 2014 sobre procedimentos, politicas e planos de mitigacdo de riscos, e certas declaragoes feitas em uma
conferéncia telefénica, em novembro de 2015, a respeito da responsabilidade da VALE S.A. pelo rompimento da barragem de Fundao.

A fase de instrugdo probatéria (“Discovery”) foi concluida em outubro de 2019. No dia 27 de setembro de 2019, o Tribunal rejeitou a certificagdo da classe
pelos autores. Em 26 de dezembro de 2019, o Tribunal proferiu uma decisao afirmando que as Partes haviam chegado a um principio de acordo. O Tribunal
determinou as partes que apresentassem uma proposta de acordo até o dia 07 de fevereiro de 2020. Nessa data, as partes apresentaram uma proposta de
acordo, por meio do qual os réus concordaram em pagar o valor de R$ 101 (US$ 25 milhdes) para encerramento do caso. No entanto, a proposta apresenta-
da ainda depende de aprovacgdes prévias pelo Tribunal e de que certas condi¢cdes sejam implementadas para que possa ser devidamente homologado pelo
Juizo, pondo fim ao processo, previsto para ocorrer em 2020.

(iv) Dentncia criminal

Em 2016, a Samarco e seus acionistas, VogBr Recursos Hidricos e Geotecnia Ltda. e 22 pessoas fisicas foram denunciadas criminalmente pelo MPF devido
as consequéncias relacionadas ao rompimento da barragem de Fund&o. Atualmente, o andamento da agao penal encontra-se paralisado em razao do
julgamento de Habeas Corpus, ainda sem decis&o.

Em 23 de abril de 2019, o Tribunal Regional Federal da 12 Regiao (“TRF1”) concedeu uma ordem de Habeas Corpus de modo a retirar as acusagdes de
homicidio e lesbes corporais cometidas por dolo eventual de um dos acusados na agdo criminal. Na mesma ocasiao, o Tribunal estendeu a concessao da
ordem a todos os acusados na agdo, posto que a informacéo criminal ndo descreve os crimes de homicidio e lesdo corporal, mas descreve o crime de
inundacéo qualificada pelo resultado da morte e lesao corporal como consequéncia do rompimento da barragem de Fundao. Portanto, o Tribunal retirou as
acusagoOes de homicidio e lesdes corporais de todos os acusados.

O juizo de Ponte Nova/MG, ciente das decisdes do TRF1, alterou o rito processual, retirando o caso do juri e o reclassificando como rito comum ordinario. Na
mesma oportunidade, o juiz proferiu despacho para determinar as partes que se manifestassem sobre a alteragao processual e, vindo aos autos as manifes-
tagdes tanto do Ministério Publico, quanto das defesas, o juizo de Ponte Nova/MG rejeitou a denuincia em relag@o a todos os executivos da VALE e da BHP,
remanescendo apenas as duas pessoas juridicas no polo passivo, junto da Samarco e seus representantes. Também permaneceu inalterada a denuncia
em relagdo a supostos crimes praticados contra a Administragdo Publica Ambiental pela VALE e um de seus executivos. Adicionalmente, determinou-se
a expedicao de cartas precatdrias para inquiricdo das testemunhas de defesa e foi concedido o prazo de 60 dias para que as defesas apresentem rol de
perguntas para instruir a cooperacao juridica internacional para oitiva das testemunhas de acusacéo residentes no Canada.

(v) Processos tributdrios

Em 2018, a Procuradoria da Fazenda Nacional (PGFN) ajuizou medida judicial para garantia de supostos débitos tributarios federais e previdenciarios,
relacionados a Samarco. Em maio de 2019, foi proferida sentenca favoravel que determinou a extincao do processo, sem resolucdo do mérito, por falta de
interesse processual. A PGFN interpds Recurso de Apelagéo para o Tribunal Regional Federal da 12 Regido, o qual aguarda julgamento.

b) Rompimento da barragem de Brumadinho

Em 25 de janeiro de 2019, uma barragem de rejeitos (“Barragem I”) rompeu na mina Cérrego do Feijao, no municipio de Brumadinho, Minas Gerais. O rom-
pimento liberou um fluxo de rejeitos, destruindo algumas das instalagdes da VALE, afetando as comunidades locais e causando impacto no meio ambiente.
Os rejeitos liberados causaram um impacto de cerca de 315 km de extens&o, atingindo as proximidades do rio Paraopeba. O rompimento da barragem em
Brumadinho (“evento”) resultou em 270 fatalidades ou fatalidades presumidas.

A mina do Cérrego do Feijao faz parte do complexo de Paraopeba, no Sistema Sul. A Barragem | continha aproximadamente 11,7 milhdes de metros cubicos
de rejeitos de minério de ferro e estava inativa desde 2016 (ou seja, sem descarte adicional de rejeitos). A Barragem | foi construida através da construgao
de camadas sucessivas (alteamento) sobre os rejeitos acumulados no reservatério, uma técnica conhecida como método “a montante”. Existem dois outros
métodos de alteamento, o método “a jusante” e 0 método “centro de linha”. Cada um desses métodos apresenta um perfil de risco diferente.

A VALE vem adotando as acdes necessarias para o amparo das vitimas e a mitigacéo e reparagéo dos danos sociais e ambientais, decorrentes do rompi-
mento da barragem. A VALE proporcionou suporte mediante diversas frentes de agéo, com o objetivo de assegurar toda a assisténcia humanitaria necessaria
aos afetados pelo rompimento da barragem. A VALE tem se concentrado na prevengao de eventos similares, através da descaracterizagao acelerada de
barragens a montante e de algumas de centro de linha.

Adicionalmente, a VALE determinou a suspensao da Politica de Remunerag&o aos Acionistas e de qualquer outra deliberagao relacionada a recompra de
agoes.

Como consequéncia do rompimento da barragem, a VALE reconheceu no resultado um impacto total de R$ 28.818 no exercicio findo em 31 de dezembro de
2019 para atender aos compromissos assumidos pela VALE, incluindo descaracterizagao de barragens, indenizacdes e doagoes concedidas aos que foram
afetados pelo evento, gastos com reparacédo das areas afetadas e compensagao a sociedade.

Descaracterizacao das barragens

(I) Barragens da VALE

Em 29 de janeiro de 2019, a VALE informou ao mercado e as autoridades brasileiras a decis@o de acelerar o plano de descaracterizac@o de todas as suas
barragens de rejeitos construidas pelo método de alteamento a montante (0 mesmo método da Barragem de Brumadinho) localizadas no Brasil. A desca-
racterizagdo significa que a estrutura sera desmobilizada e perdera por completo as caracteristicas de barragem. Apés o evento, a Agéncia Nacional de
Mineracao (“ANM”) estabeleceu novos critérios de seguranca de barragens, determinando a descaracterizacdo de estruturas construidas pelos métodos
de alteamento a montante.

Antes do evento, os planos para a descaracterizagao dessas barragens até entdo eram baseados em métodos que asseguravam a estabilidade fisica e
quimica das estruturas, sem necessariamente prever, em todos os casos, a retirada completa e eventual processamento dos rejeitos contidos nas barragens.
Desde o evento, a VALE vem trabalhando para desenvolver um plano detalhado de engenharia para a descaracterizagéo de cada uma dessas barragens.
Os planos atualizados indicam que para algumas dessas barragens “a montante”, a VALE tera primeiramente que reforcar a jusante os macicos dessas
estruturas, para entao concluir a descaracterizacdo, de acordo com as condi¢des geotécnicas e geograficas de cada uma delas. Também foi considerada a
necessidade de construgdo de contengdes adicionais para algumas estruturas, de acordo com seu nivel de seguranga.

Como consequéncia dessa decisao e seguindo os novos padroes estabelecidos pela ANM, a VALE avaliou suas estruturas de barragem e registrou uma
provisdo referente a descaracterizagéo das estruturas a montante, certas estruturas denominadas “centro de linha” e diques de contencéo, que foram iden-
tificadas até o momento.

A VALE elaborou projetos de engenharia para estas estruturas e os custos totais esperados para realizar todos os projetos de descaracterizagdo resultaram
em uma provis@o de R$ 10.274, reconhecida na demonstragéo do resultado.

A mensuragao dos custos e o reconhecimento da referida proviséo levam em consideragéo diversas premissas e estimativas que dependem de fatores, al-
guns dos quais ndo estao sob o controle da VALE. As principais estimativas e premissas criticas aplicadas consideram, dentre outros: (i) o volume de rejeitos
a ser removido que foi baseado nas informag6es histdricas disponiveis e na interpretagc@o das leis e regulamentos em vigor; (i) a disponibilidade de locais
para o depésito dos rejeitos; (iii) a aprovagdo dos métodos e solugdes de engenharia apresentados para as autoridades competentes; e (iv) atualizagao na
taxa de desconto. Portanto, mudancas nas premissas e estimativas relevantes poderdo resultar em alteracdo significativa no montante provisionado em 31
de dezembro de 2019.

(ii) Barragens de coligadas e joint ventures

Algumas de nossas investidas também operam estruturas de barragens semelhantes e conforme detalhado na Nota 22 destas demonstracdes financeiras,
a VALE reconheceu uma provisdo de R$ 993 durante o ano de 2019 como “Resultado de participagcdes e outros resultados em coligadas e joint ventures”,
em relacdo a descaracterizac@o da barragem de rejeitos de Germano, de propriedade da Samarco Mineragédo S.A.

Provisao para compensacao e acordos

A VALE vem trabalhando junto as autoridades competentes e com a sociedade para reparar os impactos ambientais e sociais decorrentes do evento. Nesse
sentido, a VALE realizou negociacoes e celebrou acordos com as autoridades competentes, bem como com as pessoas afetadas pelo evento. A VALE
também celebrou termos de doagdo para o municipio de Brumadinho, instituicdes, familias com entes desaparecidos ou falecidos, familias que residiam e
desenvolviam atividades produtivas na area da Zona de Autossalvamento da barragem de Brumadinho.

A VALE também esta desenvolvendo estudos e projetos para a recuperacdo da vegetacdo e para assegurar a seguranca geotécnica das estruturas rema-
nescentes na mina do Cérrego do Feijao, incluindo a remocéo e descarte adequado dos rejeitos, principalmente ao longo do rio Paraopeba. Adicionalmente,
a VALE conta com estruturas dedicadas para o tratamento dos animais resgatados, possibilitando o atendimento emergencial e recuperagéo.

O montante total dessa provisdo pode variar em decorréncia do estégio preliminar das negociacées em andamento, prazos e escopo dos programas, que
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estdo sujeitos a aprovacdo e consentimento das autoridades competentes.

Além disso, a VALE estda em negociagéo com o Governo do Estado de Minas Gerais (‘GEMG”) e outras autoridades competentes para um acordo adicional
de indenizagédo por danos coletivos e compensagao para a sociedade e o meio ambiente. O objetivo da VALE com um potencial acordo é proporcionar um
acordo estavel para a execu¢do das reparagoes e compensacdes, com a suspensdo dos processos civis existentes.

O acordo potencial ainda é muito incerto e esta sujeito a conclusao das negociagdes em andamento e a aprovacao pela VALE, Governo do Estado de Minas
Gerais, Ministério Publico e por outras Autoridades e Partes Intervenientes.

Portanto, as provisoes registradas nas demonstragées financeiras nao incluem o resultado potencial da negociagado em andamento, pois ainda n&o é possi-
vel estimar com seguranca o valor ou se as negociagdes em curso serdo bem-sucedidas.

A estimativa do impacto econémico do potencial acordo dependera do (i) acordo sobre a lista final de projetos de reparagdo e compensacao; (ii) uma avalia-
cao detalhada das estimativas dos valores a serem gastos nos projetos de reparagao e compensacao em discussao; (i) uma andlise do escopo detalhado
de tais projetos para determinar sua correspondéncia com as iniciativas e montantes ja provisionados; e (iv) o momento da execuc¢éo dos projetos e desem-
bolsos, que impactarao o valor presente das obrigagdes.

Com base nos termos atuais em discuss@o e em estimativas preliminares, sujeitas as incertezas listadas acima, o possivel acordo pode resultar em uma
provisao adicional variando de R$ 4 bilhdes a R$ 8 bilhdes. Todos os impactos contabeis, se houver, serdo registrados no periodo em que um acordo for
celebrado.

(i) Defensoria Publica

Em 5 de abril de 2019, a VALE e a Defensoria Publica do Estado de Minas Gerais formalizaram um termo de compromisso que estabeleceu as bases para a
indenizac@o de danos materiais, econémicos e morais sofridos pelas pessoas atingidas pelo rompimento da Barragem de Brumadinho, mediante a celebra-
cao de acordos extrajudiciais, individuais ou por grupo familiar. Esse termo de compromisso estabelece a base para uma ampla variedade de pagamentos
de indenizacgéo, os quais foram definidos com base na melhor prética e na jurisprudéncia dos Tribunais brasileiros.

(ii) Ministério Publico do Trabalho

Em 15 de julho de 2019, a VALE assinou um acordo final com o Ministério Publico do Trabalho para indenizar os empregados diretos e terceirizados da mina
do Cérrego do Feijao que foram afetados pelo término da operagao.

Nos termos do acordo final, a VALE manterd os empregos dos seus empregados diretos e dos terceirizados até 25 de janeiro de 2023 ou convertera esse
beneficio em compensagcao financeira. O acordo também inclui indenizagéo aos parentes das vitimas fatais do evento, cujo valor pode variar dependendo do
parentesco com as vitimas, além de seguro médico vitalicio aos vilvos e vilvas e aos dependentes das vitimas até os 25 anos.

Adicionalmente, o acordo estabeleceu um pagamento de indenizagéo de danos morais coletivos no valor de R$ 400, o qual foi integralmente pago em 2019.
(iii) Governo Federal, Estado de Minas Gerais. Ministério Publico

Em 20 de fevereiro de 2019, a VALE firmou um acordo preliminar junto ao Estado de Minas Gerais, ao Governo Federal, e representantes do Ministério
Publico Federal e do Ministério Publico do Estado de Minas Gerais, da Defensoria Publica Federal e do Estado de Minas Gerais, nos termos do qual a VALE
assumiu a obrigagao de realizar, mediante prévio cadastro, pagamentos emergenciais de indenizagdo aos moradores de Brumadinho e das comunidades
que estiverem localizadas até um quildmetro do leito do Rio Paraopeba, desde Brumadinho até a cidade de Pompéu. Em razao desse acordo, a VALE
antecipou as indenizagdes por meio de pagamentos mensais, os quais variaram em funcdo da idade dos beneficiarios e outros fatores, durante um periodo
de 12 meses.

Em 28 de novembro de 2019, foi homologada a prorrogacgéo, por mais 10 meses, a partir do dia 25 de janeiro de 2020, dos pagamentos emergenciais aos
atingidos pelo rompimento da barragem.

(iv) Reparacao e compensacdo ambiental

Em 8 de julho de 2019, a VALE celebrou um acordo com a Companhia de Saneamento de Minas Gerais (‘COPASA”) para implementar diversas acdes de
limpeza das &reas afetadas e melhorias no sistema de captagéo de agua ao longo do rio Paraopeba e de outros pontos de coleta de dgua proximos a area
afetada. Adicionalmente, a VALE mobilizou a dragagem de parte do material liberado, incluindo a limpeza e o desassoreamento da calha do rio Paraopeba.
Despesas incorridas

A VALE incorreu em gastos que nao se qualificam para o reconhecimento de provisao e, portanto, o montante de R$ 2.903 foi reconhecido diretamente
no resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019. Estes gastos referem-se a servigos de comunicacédo, acomodacao e assisténcia humanitaria,
equipamentos, servigos juridicos, agua, ajuda alimenticia, impostos, entre outros.

Paradas de operacao

A VALE possui algumas operagdes paralisadas devido a decisoes judiciais ou analises técnicas realizadas pela VALE em suas estruturas de barragens a
montante. A VALE registrou uma perda relacionada a parada de operacéo e capacidade ociosa do segmento de minerais ferrosos reconhecido no resultado
como “Pré-operacionais e paradas de operagao” no valor de R$ 2.997 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019. Durante o ano de 2019, algumas
destas operagoes retornaram parcialmente e a VALE esta trabalhando em medidas técnicas e legais para a retomada da capacidade total das operacoes
paralisadas.

Baixa de ativos

Como resultado do evento e em conjunto com a decisao de aceleragéo do plano de descaracterizacdo das barragens a montante, a VALE reconheceu uma
perda de R$ 904 como “Reducéo ao valor recuperavel e baixa de ativos nao circulante” no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, referente a baixa dos
ativos da mina Carrego do Feijao e os relacionados as demais barragens a montante no Brasil.

Contingéncias e outras questoes legais

A VALE esta sujeita a contingéncias significativas em razdo do rompimento da Barragem de Brumadinho. A VALE ¢é parte em diversas investigacoes e
processos judiciais e administrativos movidos por autoridades e pessoas afetadas. A VALE esté avaliando essas contingéncias e poderé realizar provisdes,
com base na evolugao desses processos.

Em fungao desses processos, cerca de R$ 6.480 de ativos da VALE estao bloqueados em 31 de dezembro de 2019, sendo que deste montante cerca de
R$ 504 foram bloqueados nas contas bancarias da VALE e R$ 5.976 foram convertidos em depdsitos judiciais.

Para o evento de Brumadinho, a VALE dispoe de garantias adicionais no montante de R$ 5.626, que foram apresentadas em juizo e utilizadas para liberar o
respectivo valor em depdsito judicial durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019. Os custos relacionados as estas garantias adicionais foram de
R$ 36 e esta registrado como despesa financeira na demonstragao do resultado da VALE do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.

(i) Sancées administrativas

A VALE foi notificada da imposicao de multas administrativas pelo Instituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos Naturais Renovaveis (“IBAMA”), no
montante de R$ 250, que a VALE espera liquidar através de projetos ambientais. Além disso, a Secretaria do Meio Ambiente - SEMA de Brumadinho, impds
multas administrativas no montante total de R$ 181. Ambos os valores estao registrados em 31 de dezembro de 2019.

(ii) Acdes coletivas nos Estados Unidos

AVALE e alguns de seus atuais e ex-executivos foram indicados como réus em Reclamagdes para potenciais agoes coletivas perante Tribunais Federais de
Nova York, ajuizada por detentores de valores mobiliarios - American Depositary Receipts (‘ADRs”) - de emissdo da VALE, com base na legislacdo Federal
Norte Americana sobre valores mobilidrios. As Reclamacoes foram consolidadas por meio de uma Unica Reclamacéo (“amended complaint’) ajuizada pelo
Autor principal (“Autor” ou “Lead Plaintiff’) em 25 de outubro de 2019 perante o Tribunal do Eastern District em Nova York.

O Autor alega que a VALE teria feito declaragoes falsas e enganosas ou deixado de fazer divulgagoes relativas aos riscos de um rompimento da barragem
| da mina do Cérrego do Feijao e sobre a adequacédo de seus programas e procedimentos. O Autor ndo especificou valores dos prejuizos alegados nessa
demanda. Em 13 de dezembro de 2019, a VALE apresentou a defesa preliminar (“motion to dismiss”) a Reclamagao consolidada.

A VALE pretende defender-se desse processo e preparar uma defesa completa contra todas as alega¢des. Com base na avaliagdo dos consultores juridicos
da VALE e dado o estagio muito preliminar, a expectativa de perda deste processo é classificada como possivel. No entanto, em vista da fase inicial da
potencial agao coletiva acima mencionada, nao é possivel, no momento, estimar com confiabilidade o potencial montante envolvido.

Seguros

A VALE esta negociando com as seguradoras com base nas suas apdlices de seguro de risco operacional, responsabilidade civil, mas essas negociacdes
ainda estdo em um estégio inicial. Qualquer pagamento de indenizacdes dependera da definicao de cobertura dos seguros, com base nessas apdlices e
na avaliagdo do montante da perda. Em fungéo das incertezas relacionadas ao tema, nenhuma indenizagao para a VALE foi reconhecida em suas demons-
tragdes financeiras.

A VALE é uma sociedade por acdes de capital aberto e, por consequéncia, arquiva suas informacées na CVM. Desta forma, é possivel consultar maiores
detalhes de suas informagdes, em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018, no site www.cvm.gov.br.
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2) os referidos documentos estdo em condicdes de ser submetidos a apreciacdo dos acionistas da Companhia na préxima Assembleia Geral Ordinéria.

Ariovaldo Pereira Joao Carlos de Oliveira

Aos Administradores e Acionistas

Bradespar S.A.

Opiniao

Examinamos as demonstragdes contabeis individuais da Bradespar S.A. (“Companhia”), que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de
2019 e as respectivas demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, assim como as demonstra¢des contébeis consolidadas da Bradespar S.A. e sua controlada (“Consolidado”), que compreendem o balango
patrimonial consolidado em 31 de dezembro de 2019 e as respectivas demonstragdes consolidadas do resultado, do resultado abrangente, das mutacdes
do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das
principais politicas contabeis.

Em nossa opiniao, as demonstracdes contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e
financeira da Bradespar S.A. e da Bradespar S.A. e sua controlada em 31 de dezembro de 2019, o desempenho de suas operacdes e 0s seus respectivos
fluxos de caixa, bem como o desempenho consolidado de suas operacdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de

Joao Batista de Moraes

Cid de Oliveira Guimaraes
Contador - CRC 1SP218369/0-0

PARECER DO CONSELHO FISCAL

Os membros do Conselho Fiscal da Bradespar S.A., no exercicio de suas atribuicoes legais e estatutdrias, procederam ao exame do Relatério da Administragdo sobre o desempenho da Sociedade e das Demonstracdes Contdbeis Individuais e Consolidadas referentes ao exercicio social encerrado em 31.12.2019,
e a vista do Relatério de Revisao elaborado pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes sobre as mencionadas Demonstracdes Contabeis, apresentado sem ressalvas, sdo de opinido de que:
1) as citadas pegas, examinadas a luz das praticas contabeis adotadas no Brasil e da legislagao societaria vigente, foram elaboradas e apresentadas de forma condizente com as normas expedidas pela Comiss&o de Valores Mobilidrios, refletindo adequadamente a situagao patrimonial e financeira da Sociedade; e

Sao Paulo, SP, 25 de margo de 2020

Domenica Eisenstein Noronha Wilfredo Joao Vicente Gomes

RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRACOES CONTABEIS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS

acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil e as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting
Standards Board (IASB).

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais
normas, estdo descritas na se¢ado a seguir, intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes contdbeis individuais e consolidadas”.
Somos independentes em relagdo a Companhia e sua controlada, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Cédigo de
Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais
responsabilidades éticas conforme essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para funda-
mentar nossa opinido.

Principais Assuntos de Auditoria

Principais Assuntos de Auditoria (PAA) s@o aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais significativos em nossa auditoria
do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa auditoria das demonstragées contabeis individuais e consolida-
das como um todo e na formacgéo de nossa opinido e, portanto, nao expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos.

Assuntos

Porque
GumPAA

Porque é um PAA

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria

Investimento direto na Vale S.A. ("Vale")
Conforme divulgado nas notas 1(b), 3(h), 8 e 19, a Companhia detém participacdo societaria na Vale, avaliada pelo método de equivaléncia patrimonial,
considerando sua influéncia significativa.

mensuragao e registro dos eventos e apuracdo dos saldos contabeis. Essas estimativas contabeis, que podem afetar o resultado da Vale e consequente-
mente o resultado da Companhia de forma relevante, envolvem as seguintes principais areas:
* Rompimento da barragem de Brumadinho:

Em 25 de janeiro de 2019, ocorreu o rompimento da Barragem | da mina do Cérrego do Feijao, localizada em Brumadinho, Minas Gerais, Brasil. A Vale

cao de premissas e das bases utilizadas.

* Avaliagao do valor recuperavel dos investimentos, ativo imobilizado, ativos intangiveis e agio fundamentado em rentabilidade futura:
Como parte da avaliagdo dos valores recuperaveis, a Vale determina uma estimativa dos fluxos de caixa futuros para cada unidade geradora de caixa -
UGC, considerando diferentes fatores e premissas internas e externas.

¢ Provisdo para contingéncias tributérias:

de perda e valor de liquidagao.
Devido as incertezas inerentes a essas estimativas e a relevancia que as mesmas tém na apuracdo dos resultados da Vale e na consequente apuragao do
resultado de equivaléncia patrimonial e determinagéo do saldo de investimento nas demonstragdes contabeis individuais e consolidadas da Companhia, os
assuntos acima foram consideradas areas de foco em nossa auditoria.

incorreu em gastos, bem como registrou provisdes relacionadas. Tais provisdes envolveram julgamentos criticos da administragao da Vale na determina- :

A determinacao do valor da provisao e dos passivos contingentes depende de julgamentos criticos da administracao da Vale quanto ao prazo, prognéstico :

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros, testes sobre a apuracdo da equivaléncia patrimonial sobre o investimento na Vale.

: Adicionalmente, os procedimentos de auditoria em relagao as estimativas contdbeis criticas incluiram comunicacéo e o envio de instrugdes aos auditores
As demonstracdes contabeis da Vale apresentam estimativas contabeis criticas relacionadas as operacgoes que requerem elevado nivel de julgamento para :

da Vale com o objetivo de discutir os riscos de auditoria identificados, o enfoque, alcance e época dos trabalhos. Assim, analisamos as comunicacoes e

relatérios recebidos dos auditores da Vale e discutimos os procedimentos realizados e os resultados alcangados.

Especificamente em relacdo as estimativas contabeis criticas, consideramos:

* Os trabalhos executados e as conclusdes dos auditores, incluindo seus especialistas quando aplicavel, quanto a avaliagdo das premissas e metodologia
usadas pela administragdo da Vale; e

* As divulgagdes nas demonstragdes contdbeis individuais e consolidadas da Vale e as correspondentes divulgacdes nas demonstragdes contabeis indivi-
duais e consolidadas da Companhia.

Consideramos que as divulgagdes em notas explicativas sdo consistentes com as evidéncias de auditoria obtidas.

Porque é um PAA

Como o assunto foi conduzido em nossa auditoria

Contingéncias fiscais e civeis

Conforme divulgado nas notas 3(i) e 10, a Companhia é parte em processos judiciais de natureza fiscal e civel, decorrentes do curso normal de suas ativi-
dades, com os impactos contabeis reconhecidos de acordo com a probabilidade de perda.

apoio de seus assessores juridicos internos e externos.

mensuracao de cada processo.

Nossos procedimentos consideraram, entre outros, o apoio de nossos especialistas na leitura e o entendimento dos processos judiciais relevantes. Adicio-

: nalmente, realizamos a inspeg¢do documental das principais movimentagdes dos processos.
A determinacéao da probabilidade de perda, a mensuragéo e divulgagao das contingéncias envolve julgamento por parte da Administragéo que contacomo :
: dos correspondentes processos, incluindo sua avaliagdo da probabilidade de perda.
Consideramos essa uma area de foco de auditoria, devido a relevancia e o nivel de julgamento envolvido na determinacao da probabilidade de perda e a :
: efetuadas sao razoaveis.

Realizamos o confronto dos saldos contabeis com os relatérios analiticos suporte, bem como confirmamos com os assessores juridicos externos os dados

Consideramos que os critérios adotados pela Administracao para a determinagao da provisao para contingéncias fiscais e civeis, bem como as divulgacdes

Outros assuntos

Demonstracoes do Valor Adicionado

As demonstragdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA) referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019, elaboradas sob a responsa-
bilidade da Administracdo da Companhia e apresentadas como informacédo suplementar para fins de IFRS, foram submetidas a procedimentos de auditoria
executados em conjunto com a auditoria das demonstragées contabeis da Companhia. Para a formagao de nossa opinido, avaliamos se essas demonstra-
coes estao conciliadas com as demonstragdes contdbeis e registros contabeis, conforme aplicavel, e se a sua forma e contetdo estdo de acordo com os
critérios definidos no Pronunciamento Técnico CPC 09 - “Demonstracéo do Valor Adicionado”. Em nossa opiniao, essas demonstragdes do valor adicionado
foram adequadamente elaboradas, em todos os aspectos relevantes, segundo os critérios definidos nesse Pronunciamento Técnico e sdo consistentes em
relacao as demonstracdes contabeis individuais e consolidadas tomadas em conjunto.

Valores correspondentes ao exercicio anterior

O exame das demonstracdes contdbeis relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, foi conduzido sob a responsabilidade de outros auditores
independentes, que emitiram relatério de auditoria com data de 28 de margco de 2019, sem ressalvas, e com paragrafo de énfase relacionado a evento
subsequente decorrente do rompimento da barragem de Brumadinho ocorrido nas instalacdes operacionais da investida, Vale, em 25 de janeiro de 2019.
Outras informag6es que acompanham as demonstragoes contabeis individuais e consolidadas e o relatério do auditor

A Administracado da Companhia é responsével por essas outras informagdes que compreendem o Relatdrio da Administragéo.

Nossa opinido sobre as demonstragdes contabeis individuais e consolidadas ndo abrange o Relatério da Administragdo e ndo expressamos qualquer forma
de conclusao de auditoria sobre esse relatério.

Em conexa@o com a auditoria das demonstragdes contébeis individuais e consolidadas, nossa responsabilidade é a de ler o Relatério da Administragéo e,
ao fazé-lo, considerar se esse relatério estd, de forma relevante, inconsistente com as demonstragées contabeis ou com nosso conhecimento obtido na
auditoria ou, de outra forma, aparenta estar distorcido de forma relevante. Se, com base no trabalho realizado, concluirmos que ha distorcéo relevante no
Relatério da Administracdo, somos requeridos a comunicar esse fato. Ndo temos nada a relatar a este respeito.

Responsabilidades da Administracdo e da governanca pelas demonstragdes contabeis individuais e consolidadas

A Administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstracdes contabeis individuais e consolidadas de acor-
do com as préaticas contabeis adotadas no Brasil e as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB), e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragao de demonstragoes contébeis livres de distorcao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracao das demonstragdes contdbeis individuais e consolidadas, a Administragdo é responsavel pela avaliagdo da capacidade de a Companhia
continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboracédo
das demonstragdes contabeis, a ndo ser que a Administracdo pretenda liquidar a Companhia ou cessar suas operagdes, ou nao tenha nenhuma alternativa
realista para evitar o encerramento das operagoes.

Os responsaveis pela governanca da Companhia e sua controlada sdo aqueles com responsabilidade pela supervisdo do processo de elaboragdo das
demonstragdes contédbeis.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes contabeis individuais e consolidadas

Nossos objetivos sao obter seguranca razodavel de que as demonstragoes contabeis individuais e consolidadas, tomadas em conjunto, estao livres de distor-
¢ao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razoavel é um alto nivel
de seguranca, mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as
eventuais distorgdes relevantes existentes. As distor¢cdes podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando, individualmente
ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisdes econdmicas dos usudrios tomadas com base nas referidas demons-
Ltra(;ées contabeis.

Como parte de uma auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos

ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:

« |dentificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao relevante nas demonstracdes contdbeis individuais e consolidadas, independentemente se causada por
fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e
suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de ndo deteccéo de distorcao relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja
que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificacao, omissao ou representacdes falsas intencionais.

* Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias,

mas nao com o objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos da Companhia e sua controlada.

Avaliamos a adequacéo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e respectivas divulgacoes feitas pela Administracdo.

Concluimos sobre a adequacéo do uso, pela Administracdo, da base contabil de continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obti-

das, se existe incerteza relevante em relagéo a eventos ou condi¢cdes que possam levantar duvida significativa em relagéo a capacidade de continuidade

operacional da Companhia. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atengcdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas
divulgacdes nas demonstracdes contdbeis individuais e consolidadas ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgacdes forem inadequadas.

Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou condi¢des futuras podem

levar a Companhia a ndo mais se manter em continuidade operacional.

Avaliamos a apresentagao geral, a estrutura e o contelido das demonstragdes contdbeis individuais e consolidadas, inclusive as divulgagdes e se as

demonstragoes contabeis individuais e consolidadas representam as correspondentes transagdes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de

apresenta¢édo adequada.

* Obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente referente as informagoes financeiras das entidades ou atividades de negécio do grupo para expres-
sar uma opiniao sobre as demonstragoes contabeis individuais e consolidadas. Somos responsaveis pela dire¢céo, supervisdo e desempenho da auditoria
do grupo e, consequentemente, pela opiniao de auditoria.

Comunicamo-nos com 0s responsaveis pela governanga a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da época da auditoria, das constatacoes

relevantes de auditoria e, quando eventualmente identificadas durante nossos trabalhos, as deficiéncias significativas nos controles internos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaragdo de que cumprimos com as exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplica-

veis de independéncia, e comunicamos todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa independéncia,

incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com os responsaveis pela governanga, determinamos aqueles que foram considerados como mais

significativos na auditoria das demonstragdes contdbeis individuais e consolidadas do exercicio corrente e que, dessa maneira, constituem os princi-

pais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgacao
publica do assunto, ou quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto nao deve ser comunicado em nosso relatério

porque as consequéncias adversas de tal comunicagdo podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicagao para o

interesse publico.

Sao Paulo, 25 de marco de 2020
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